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ANOTACE 
Diplomová práce je zaměřena na rozbor finanční analýzy podniku – společnosti s 
ručením omezeným, která podniká v oboru tvorby softwaru. Teoretická část se zabývá 
výkladem důležitých pojmů, které jsou spjaty s touto problematikou. V další části je již 
vypracována finanční analýza hospodaření společnosti za období 2006 - 2010. Byla 
použita jak horizontální analýza, tak i vertikální analýza výkazu rozvahy a výkazu zisků 
a ztrát. Dále jsou spočítány rozdílové ukazatele, ukazatelé rentability, aktivity, likvidity, 
zadluženosti, provozní ukazatele, samozřejmě nechybí souhrnný index IN 05 a 
Altmanův index finančního zdraví. Po této kapitole následuje souhrnné hodnocení, dále 
návrhová část, která by měla firmě dopomoci zlepšit finanční situaci a na konci je 
uveden závěr práce. 
 
ANNOTATION 
The master´s thesis focuses on the financial analysis of the company – a private 
limited company, whose business is software development. The theoretical part deals 
with the interpretation of important concepts, which are linked to financial analysis. The 
next section is already calculated the financial analysis of the company for the period 
2006 - 2010. Was used an analysis of both horizontal and vertical analysis statement 
balance sheet and profit and loss account. Furthermore, I evaluated the differential 
indicators, profitability, activity, liquidity, debt service ratios, of course there is a 
comprehensive index of IN 05 and Altman's index of financial soundness. This chapter 
is followed by a summary evaluation forms as part of that would be helping a company 
improve its financial situation and the end of the work concludes. 
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Hlavní tématikou mé diplomové práce je ekonomické zhodnocení příslušné firmy. 
Finanční analýza zasahuje až do dávné historie, kdy se poprvé použila při vzniku peněz, 
protože již tehdy bylo třeba vědět, jak s nimi hospodařit. Další poznatky o chápání 
finanční analýzy vznikly v USA ke konci 19. století, ale jednalo se pouze o chápání na 
úrovni zobrazování rozdílů účetních ukazatelů. Teprve po první světové válce byly 
používány účetní výkazy za účelem hodnocení schopnosti splácet úvěr u velkých firem. 
Důležitost finanční analýzy byla vyzdvižena především v průběhu hospodářské krize, 
kdy byla důležitá především likvidita. Dalším důležitým prvkem se stalo přežití firmy, 
kterou zasáhla krize.  Po druhé světové válce byl kladen důraz na výkonnost firem. Za 
největším rozvojem finanční analýzy stojí však počítače, které mohou díky softwarům 
sledovat všechny ukazatele a poukázat na hrozící nebezpečí. 
 
U nás, v České republice, se finanční analýzou zabýval Josef Pazourek, který v 
roce 1906 vydal knihu Bilance akciových společností, a ta byla na tehdejší dobu 
poměrně moderní, i když ve Spojených státech bylo v danou dobu poznání již dále. 
V tehdejší době se v české literatuře objevoval termín, který byl převzat z němčiny - 
bilanční analýza (Bilanzanalyse či Bilanzkritik), teprve po roce 1989 se prosadil 
angloamerický termín finanční analýza (anglicky Financial Analysis). 
 
Svou diplomovou práci zpracovávám pro  DOTČENOU SPOLEČNOST, s. r. o. 
Jde o velmi mladou společnost, jejímž hlavním zaměřením jsou e-commerce aktivity. 
Historie této společnosti sahá do roku 2001, jelikož tato firma existovala pod jinou 
společností a oficiálně vznikla jako samostatná jednotka v roce 2005. Tato firma se 
zaměřuje na aplikace pro internetové obchodování a v internetových médiích. 
DOTČENÁ SPOLEČNOST, s. r. o. má svou koncepci, a tou je, že nechtějí být ve všem 
nejlepší, ale jen v tom, na co se soustředí.   
 
Tématem mé práce je hodnocení ekonomické situace. Zhodnocení ekonomické 
situace provedu pomocí finanční analýzy a podle výsledků této analýzy nastíním možná 




Každá firma má svůj finanční plán, který vychází z cílů managementu firmy. 
Dodržování finančního plánu zajišťuje finanční analýza, která provádí rozbor činností, 
kde jsou důležitými faktory peníze a čas. Základním cílem finanční analýzy je 
posouzení finančního a ekonomického stavu společnosti pomocí stanovených ukazatelů. 
Pomáhá nám odhalit slabé stránky společnosti, ze kterých můžeme vyvodit závěry a na 
základě těchto závěrů podniknout taková opatření, která by zajistila dlouhodobou 
stabilitu a rentabilitu firmy při nulových ztrátách. Dalším úkolem finanční analýzy je 
poukázat na silné stránky, které pomáhají firmě budovat silné zázemí na domácím trhu, 
dobré jméno a také dosahovat vytyčených cílů. I přesto všechno je finanční analýza 
pouze určitou částí, hodnotící výkonnost firmy. 
 
Základem veškerých údajů je účetnictví. Pro sestavení finanční analýzy jsou 
zapotřebí výkazy, do kterých zahrnujeme především výkaz zisků a ztrát, cash flow a 
rozvahu. Důležitou činností je vyvodit si správné závěry z provedené finanční analýzy. 
Výsledky finanční analýzy jsou důležité především pro management firmy, který na 
základě těchto dokumentů provede kroky k nápravě případných chyb v podnikání a 
stanoví si jak operativní, tak strategické cíle. Pokud by firma neefektivně vyvodila 
závěry, mohlo by dojít ve firmě k velkým problémům a následným finančním ztrátám. 
Výsledky jsou také podkladem pro rozhodování investorů, zdali se rozhodnout 
investovat své peníze či majetek do dané firmy. Dalšími uživateli analýzy mohou být 
banky, a to v souvislosti s poskytováním úvěrů. Důležitá je totiž důvěryhodnost 
společnosti. Obchodní partneři, konkurenti a daňoví poradci jsou dalšími lidmi, kteří se 
mohou zabývat finanční analýzou firmy.   
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1 HODNOCENÍ SOUČASNÉHO STAVU PROBLEMATIKY 
 
1.1 CHARAKTERISTIKA FIRMY 
 
Ve své diplomové práci jsem se zaměřila na DOTČENÁ SPOLEČNOST, s. r. o., 
jejíž forma je společnost s ručením omezeným. Vznikla v roce 2005. Společnost má dva 




 Počátek vývoje internetových aplikací (říjen). 
 Spuštění internetového časopisu A®, počátek mediálních aktivit (říjen). 
 Spuštění internetového magazínu B (listopad). 
2002 
 Implementace B2B aplikace X® pro danou společnost. (září). 
2003 
 Spuštění dalšího internetového magazínu, uvedení redakčního systému C® 
(březen). 
 Implementace prvního redakčního systému C®  pro další společnosti (září). 
2004 
 Uvedení B2C aplikace X® a zároveň jeho první implementace pro společnost 
ABC s. r. o. (leden). 
 Implementace redakčního systému C® pro společnost (únor). 
2005 
 Nový design prvního internetového magazínu (prosinec). 
2006 
 Spuštění dalšího internetového magazínu (leden). 
 Akvizice nového internetového magazínu (září). 
 Internetový obchod ABC s. r. o. získává velmi důležité ocenění (listopad). 
2007 
 Nový design portálu této firmy a přechod na platformu X® (květen). 
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 První internetový magazín předstihuje v oficiálním auditu NetMonitor své 
konkurenty (červen). 
 Tato společnost získává velmi prestižní ocenění za rok 2007 (listopad). 
2008 
 Vývojáři DOTČENÉ SPOLEČNOSTI, s.r.o. blogují na vlastním blogu (únor). 
 DOTČENÁ SPOLEČNOST, s.r.o. uzavírá partnerství s výrobcem ERP systémů 
(březen). 
 Druhý Internetový magazín přichází v novém kabátě a rozšířeným záběrem 
(březen). 
 První internetový magazín potvrzuje svou návštěvností pozici 
nejnavštěvovanějšího českého odborného IT serveru (duben). 
 Vytvoření nové divize B v rámci DOTČENÉ SPOLEČNOSTI, s.r.o. (červen). 
 Uvedení nového e-commerce produktu na český trh (září). 
2009 
 Návštěvnost třetího internetového magazínu přesáhla 100 tisíc uživatelů měsíčně 
(leden). 
 První internetový magazín oslavil deset let existence (duben). 
 DOTČENÁ SPOLEČNOST, s.r.o. přinesla do České republiky software s 
otevřeným zdrojovým kódem (květen). 
 Začala fungovat školící jednotka, určená pro vzdělávání všech majitelů a 
provozovatelů e-shopů (červenec). 
 Spuštěn další velký projekt - cestovní portál (říjen).1 
  
1.1.2 PŘEDMĚT PODNIKÁNÍ 
 Reklamní činnost a marketing. 
 Vydavatelské a nakladatelské činnosti. 
 Zprostředkování obchodu a služeb. 
 Poskytování software a poradenství v oblasti hardware a software. 
 Zpracování dat, služby databank, správa sítí. 
 Činnost podnikatelských, finančních, organizačních a ekonomických poradců. 
                                                 
1
 DOTČENÁ SPOLEČNOST [online]. [cit. 2010-11-19] 
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 Pronájem nemovitostí, bytů a nebytových prostor. 
 
1.1.3 PROFIL SPOLEČNOSTI 
Hlavním zaměřením DOTČENÉ SPOLEČNOSTI s. r. o. jsou e-commerce aktivity, 
zejména pak systémy pro obchodování na internetu. Společnost je rovněž vydavatelem 
významných českých internetových médií – společnost má celkem tři internetová 
média.  
 
Společnost se člení na divize. Těmi jsou: 
 Divize A  
 Divize B  
 Divize C 
 
Divize A působí v oblasti vývoje software a specializuje se na dodávky systémů 
pro obchodování na internetu a internetových redakčních systémů. Produktem této 
divize je zakázkový systém pro prodej na internetu. Mezi zákazníky divize patří vedoucí 
společností, působící v oblasti české e-commerce a zejména pak přední čeští 
distributoři, působící v oblasti informačních a komunikačních technologií. Po úspěšném 
proniknutí do segmentů velkých prodejců a distributorů na českém trhu se společnost 
zaměřuje zejména na segment středních podniků. Mezi ty nejvýznamnější projekty 
společností patří e-shop ABC.  
 
Divize B působí v oblasti implementace softwaru a pronajímatelného prodejního 
řešení. Tento software má tisíce uživatelů po celé Evropě, především v Německu, 
Rakousku, ale i v dalších státech EU. Výhodou tohoto produktu je velmi rychlá 
implementace a snadný provoz, možnost B2B i B2C provozu aplikace, ale především 
jeho zakázkové přizpůsobení na míru. Systém, který vyvinula tato společnost, je 
pronajímatelné řešení, které lze spustit do 24 hodin.  
  
Divize eC patří mezi nejvýznamnější česká internetová vydavatelství, působící 
primárně v oblasti informačních a komunikačních technologií. V současné době divize 
vydává tři internetová média. Tyto internetové magazíny jsou určeny pro široký okruh 
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čtenářské veřejnosti, fanoušky moderních technologií počínaje a vrcholovým 
managementem předních českých společností konče. 
 
Hlavní devizou DOTČENÉ SPOLEČNOSTI, s.r.o. je tým zkušených profesionálů, 
kteří těží ze znalostí, získaných během mnoha let praxe v oboru informačních a 
komunikačních technologií.2 
 
1.2 FORMULACE CÍLŮ A METODIKA 
 
Základním cílem veškerých podniků je maximalizace jejich tržní hodnoty a 
zajištění platební schopnosti, jakožto primární hledisko existence podniků. Hodnocení 
výkonnosti firmy je v současné době velmi diskutovaným tématem. Finanční řízení nám 
pomáhá zjistit, jaké jsou negativní vlivy a tyto vlivy eliminovat. V posledních letech 
došlo k finanční krizi ve světě, která se dotkla velkého počtu firem a nevyhnula se ani 
této firmě. Tato firma spadá do odvětví, jehož fungování je odvislé především na 
poptávce. Pokud nemá firma zákazníky, pro něž vykonává služby, je její činnost 
ohrožena.    
 
Cílem mé diplomové práce je zhodnotit finanční situaci v DOTČENÉ 
SPOLEČNOSTI, s.r.o. a dle zjištěných skutečností navrhnout taková opatření, která by 
vedla ke zlepšení této situace a snažit se odhalit nedostatky, které by zlepšily výsledky 
podnikání. Použiji metody analýzy, syntézy a dedukce. 
 
Dílčími cíly jsou získání teoretických poznatků diplomové práce, strategická 
analýza firmy DOTČENÉ SPOLEČNOSTI, s. r. o. v oblasti finanční analýzy, zjištění 
nedostatků, které mohou plynout ze špatného financování majetku firmy, nevyužitá 
pracovní síla a další nedostatky. Dalším krokem je vytvoření SWOT analýzy. Jde o 
metodu, která popisuje silné a slabé stránky, příležitosti a hrozby. Posléze je 
vypracovaná Porterova analýza. Jde o model konkurenčního prostředí, který vychází z 
předpokladu, že strategická pozice firmy, působící v určitém odvětví na určitém trhu, je 
především určována pěti základními faktory. Těmi jsou vyjednávací síla zákazníků, 
                                                 
2
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vyjednávací síla dodavatelů, hrozba vstupu nových konkurentů, hrozba substitutů a 
rivalita firem, působících na daném trhu. 
 
Při vypracovávání finanční analýzy budu používat elementární metody a provedu 
horizontální a vertikální analýzu rozvahy a následně aplikuji absolutní, rozdílové a 
poměrové ukazatele. Pro rozbor finanční analýzy budu zpracovávat výkazy za období 
2006 - 2010. Do těchto výkazů patří rozvaha, výkaz zisků a ztrát a cash flow. 
 
1.3 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU FIRMY 
 
Základem této analýzy je SWOT analýza a Porterova analýza.  
 
1.3.1 SWOT ANALÝZA 
Identifikuje vnitřní a vnější nedostatky, hodnotí silné a slabé stránky interního 
prostředí, příležitosti a hrozby, které vznikají na základě externího prostředí. Na základě 
této analýzy se stanoví strategie firmy, navržení opatření, která zlepší stávající stav 
anebo je možnost rozhodnout se mezi více možnostmi strategií firmy. 3 
 
1.3.2 SILNÉ STRÁNKY 
 Stabilní firma. 
 Dobré postavení na tuzemském trhu.  
 Široký záběr činnosti. 
 Výborné finanční výsledky. 
 Kvalifikovaní zaměstnanci. 
 Výroba vyspělých technologií. 
 Přední světový výrobce a dodavatel řady technologií.  
 Moderní společnost. 
 Vysoká poptávka zákazníků. 
 Úspěšné podnikání. 
 
                                                 
3
 JAKUBÍKOVÁ, D. Strategický marketing. 2008. s. 103 – 104. 
   KOTLER, P. a kol. Moderní marketing. 2007. s. 97. 
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1.3.3 SLABÉ STRÁNKY 
 Špatná platební schopnost dlužníků. 
 Pokles tržeb. 
 Růst osobních nákladů (vyšší počet zaměstnanců). 
 Menší počet zákazníků. 
 
1.3.4 PŘÍLEŢITOSTI 
 Dotace z Evropské Unie. 
 Využívání vysoce kvalifikovaného personálu. 
 Spolupráce s vysokými školami v Brně. 
 Zlepšování podnikových procesů. 
 Integrace nových součástí společnosti do jednotného celku (systém řízení 
kvality). 
 Rozšiřování počtu pracovníků. 
 Rozšíření služeb. 
 Zavedení nových výpočetních technik (projekt zavedení nových aplikací). 
 Zvyšující se počet uživatelů internetu a tím tvorba e-shopů. 
 Oslovení nových trhů. 
 
1.3.5 HROZBY 
 Finanční krize. 
 Hrozící propad tržeb v prodeji služeb. 
 Měnící se sazby daně z příjmu. 
 Snížená poptávka po službách či produktech firmy. 
 Nejistota na globálních finančních trzích. 
 Vyšší náklady. 
 Legislativní změny. 
 Vstup konkurence na trh. 
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1.3.6 PORTEROVA ANALÝZA KONKURENCE 
Rozlišuje pět dynamických faktorů, které rozhodují o výnosnosti odvětví. Ovlivňují 
jej ceny, náklady a potřebné investice firmy v daném odvětví, což jsou základní složky 
pro návratnost investic. Složky odvětvové struktury mohou být v daném odvětví hnací 
silou konkurence. V každém jednotlivém odvětví nebudou mít ale všechny faktory 
stejnou důležitost, konkrétní faktory se budou lišit svojí vahou. Systémový rámec pěti 
faktorů umožňuje podniku, aby pronikl do složitosti problémů a přesně určil faktory, 
které jsou pro konkurenci v jeho odvětví rozhodující. 4 
 
5. základních sil: 
1. rivalita mezi stávajícími konkurenty, 
2. bariéry vstupu nových konkurentů do odvětví, 
3. vyjednávací síla dodavatelů, 
4. vyjednávací síla odběratelů, 
5. hrozba substitučních výrobků. 
 
Porterův model určuje konkurenční tlaky, rivalitu na trhu. Rivalita trhu závisí na 
působení a interakci základních sil (konkurence, dodavatelé, zákazníci a substituty) a 
výsledkem jejich společného působení je ziskový potenciál odvětví. 
1. Rivalita mezi stávajícími konkurenty. 
Firma, o níž jsem se rozhodla psát diplomovou práci, podniká v oboru vývoje e-
shopů, prodeje tohoto produktu a další divize má své tři internetové magazíny, 
které spravuje a nabízí umístění reklamy na těchto magazínech. Firma má 
samozřejmě konkurenci na trhu, jelikož jde o dost poptávaný obor, ale zato se 
pyšní velmi kvalitním produktem za přijatelnou cenu a také prestižním 
oceněním. Rivalita u divize, jenž se zaobírá internetovými magazíny, je poměrně 
vysoká, jelikož podobných magazínů je hned několik. 
2. Bariéry vstupu nových konkurentů do odvětví. 
Tato oblast, do které zasahuje firma, nevyžaduje značné finanční prostředky na 
rozjezd podnikání. Pro rozjezd tohoto druhu podnikání je zapotřebí IT expertů, 
schopných manažerů, kvalitní vybavení, co se týká počítačů, telefonních 
                                                 
4
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přístrojů, software, apod. Avšak důležitým faktorem, jak zasáhnout trh, je 
vymyslet nový produkt pro zákazníky na základě analýz potřeb zákazníka a tím 
získání majoritního podílu na trhu.  
3. Vyjednávací síla dodavatelů. 
Dodavatelem je DOTČENÁ SPOLEČNOST, která dodává služby podle přání 
zákazníka a jediní dodavatelé u této firmy mohou být pouze dodavatelé 
kancelářských potřeb, marketingových dárků, ale jde o malý detail, který 
v našem případě nehraje důležitou roli na fungování společnosti. 
4. Vyjednávací síla odběratelů. 
Zákazníci jsou pro tuto firmu velmi důležití, protože každá divize funguje na 
základě jejich poptávky. Zákazníky jsou lidé, kteří si zřizují e-shopy, díky 
kterým následně prodávají své výrobky klientele. Pro divizi internetových 
magazínů jsou zákazníci firmy, ale i drobní podnikatelé, kteří nakupují reklamu 
formou bannerů a tím svou firmu zviditelňují.  
5. Hrozba substitučních výrobků. 
Tato hrozba není zase tak značná, jelikož se zde substituce moc nevyskytuje. 
Jedinou substituci vidím ve zřízení kamenné prodejny místo e-shopu. Avšak tato 
varianta substituce je velmi nákladná a je zapotřebí i dobře zvážit umístění 
kamenné prodejny. Substituční výrobky pro divizi internetových médií spatřuji 
v jiném typu reklamy, a to prostřednictvím jiných médií – rozhlasové 
společnosti, televize, reklamy na venkovních bannerech, v tramvajích, v kinech, 
atd.
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA ŘEŠENÍ A NOVÉ POZNATKY Z LITERATURY 
 
2.1 FINANČNÍ ŘÍZENÍ  
 
Hlavním úkolem finančního řízení podniku je poskytovat ucelený přehled o 
hospodaření firmy. Jedním z nástrojů tohoto řízení je finanční analýza. Tato analýza je 
schopna odpovědět na otázky, které se týkají pohybu kapitálu ve firmě, kvality řízení, 
postavení firmy na trhu, aj.  
 
2.1.1 VNITŘNÍ POHYB KAPITÁLU 
Jde o podnik, který nakupuje materiál, stroje, platí mzdy a za prodané výrobky 
utrží peníze, které se vracejí zpět do firmy. 
 
2.1.2 VNĚJŠÍ POHYB KAPITÁLU 
Jestliže peníze z vlastní činnosti nestačí na financování potřeb firmy, musí firma 
získat prostředky jinde. Nejtypičtějším způsobem získání prostředků jsou bankovní 
úvěry. Firma si zapůjčí peněžní prostředky na určitou dobu a za tuto výpůjčku platí 
předem stanovený úrok. Dalším způsobem, jak získat peněžní prostředky, je formou 
emise obligací. Firma emituje obligace (dluhopisy) s tím, že je po určité době zpětně 
vykoupí. Firma platí za výpůjčku úrok. Další možností, jak získat peníze, je emise akcií. 
Jde o prodej části majetku a rozhodování společnosti. Podnik tedy nemá povinnost 
zpětně tento cenný papír odkoupit. Každá akcie přináší majiteli vysoké dividendy, avšak 
přináší také určité riziko.   
 
2.2 FINANČNÍ ANALÝZA 
 
Finanční analýza je prvním krokem k tomu, abychom posoudili finanční zdraví 
podniku. Slouží jako prostředek k hodnocení a porovnávání údajů a získávání 
informací. Poskytuje ucelený pohled na finanční řízení v podniku, kterým se zabývají 
investoři, bankéři ale také manažeři, kteří dle tohoto pohledu provádějí změny 
v podniku. Datovou bázi ve finančním řízení tvoří finanční výkazy, kterými jsou 
rozvaha (bilance), výkaz zisků a ztrát (výsledovka). Pokud disponujeme těmito výkazy, 
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druhým krokem je poměřování údajů mezi sebou. Identifikace klíčových vztahů mezi 
těmito údaji nám umožňuje zhodnotit kvalitu hospodaření firmy, její silné a slabé 
stránky. Výsledky analýzy jsou poskytnuty firemnímu managementu pro plánování a 
kontrolu budoucích aktivit podniku. 
 
Analýza představuje hodnocení minulosti, současnosti a predikuje budoucnost 
finančního hospodaření firmy. Její hlavní úlohou je nalezení slabin, které by mohly být 
v budoucnu odstraněny, protože by jinak mohly vést k četným problémům. Naopak 
silné stránky jsou velmi důležité a firma by na nich měla stavět. Pro potřeby podniku se 
provádí vnitřní analýza, která zkoumá především likviditu firmy. Tento údaj umožňuje 
podniku zjistit, zda je schopen si pořídit půjčku na plánovanou expanzi podniku. Vnější 
analýza je důležitá pro pracovníky bank, kteří zjišťují, zda je firma likvidní nebo 
solventní. Potencionální investor se díky tomu rozhoduje, jestli investovat prostředky do 
firmy, jestli mu přinese zisk nebo ztrátu.5 
 
2.3 ZDROJE DAT INFORMACÍ PRO FINANČNÍ ANALÝZU 
 














                                                 
5
 BLAHA, Z. a kol. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 2006. s. 11-12. 




Interní informace se týkají podniku a vznikají na základě podnikatelských aktivit a 
jsou evidovány. Tyto informace se dále dělí na oficiální (musí být vykazované podle 
zákonné povinnosti, např. rozvaha, výkaz zisků a ztrát) a ostatní: 
 Oficiální účetní data podniku jsou čerpána z: 
- účetních výkazů finančního účetnictví, 
- vnitropodnikového účetnictví, 
- výročních zpráv, 
 Ostatní data o podniku jsou čerpána z: 
- podnikové statistiky, 
- podkladů úseku práce a mezd, 
- vnitřních směrnic podniku, 
- zpráv a předpovědí vedoucích pracovníku podniku. 
 
Externí informace vznikají díky vnějšímu ekonomickému prostředí podniku, mohou se 
týkat nejen tohoto okolí, ale i podniku samotného. Mohou se dále dělit, a to podle typu 
či druhu informace: 
 oficiální (statistiky), 
 ostatní (informace z odborného tisku, analytické zprávy). 






 Finanční informace jsou vyjádřeny v peněžních jednotkách a pocházejí 
z účetnictví, jde např. o: 
- aktiva a pasiva celkem, 
- strukturu aktiv a pasiv, 
- náklady a výnosy, 
- hospodářský výsledek. 
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 Nefinanční informace jsou evidovány mimo účetnictví a mohou být vyjádřeny 
v nepeněžních jednotkách, např. počet zaměstnanců, množství výrobků a zásob, 
spotřeba energie apod. 
 
Dle praktického hlediska - odkud jsme schopni čerpat informace pro finanční analýzu 
tzn. jaké hlavní zdroje informací máme k dispozici. Základní zdroje informací pro 
finanční analýzu členíme na: 
 Účetní zdroje, kterými jsou: 
- výkazy finančního účetnictví (rozvaha, výkaz zisků a ztrát, cash flow), 
- výkazy sestavované pro daňové účely, 
- výkazy sestavované pro vnitropodnikové účely, 
- výroční zprávy, 
- auditorské zprávy. 
 Ostatní zdroje dat o podniku a jeho okolí: 
- podniková statistika, 
- podklady úseku práce a mezd, 
- vnitřní směrnice podniku, 
- zprávy a výhledy budoucího vývoje podniku,  
- bankovní informace, 
- nezávislá hodnocení a prognózy, 
- a jiná.6 
 
2.4 ÚČETNÍ VÝKAZY 
  
Zobrazují skutečnou situaci podniku, jsou důležitými nástroji pro manažery, pro 
banky, investory a věřitele. I když představují základní nástroj pro sestavení poměrové 
analýzy, mají výkazy slabé stránky. Jednou z těchto slabých stránek je, že výkazy 
pracují s daty, které se vztahují k minulosti. Z toho může vyplynout situace, že údaje, se 
kterými pracujeme a na jejichž základě bychom chtěli zlepšit hospodaření firmy, 
nemusejí být aktuální.   
                                                 
6
 ČERNÁ, A. a kol. Teorie a praxe firemních financí. 1997. s. 6-7. 
 




Rozvaha neboli bilance udává situaci firmy, stav majetku a závazků k určitému 
datu, většinou se jedná o poslední den finančního roku. Levá strana rozvahy znázorňuje 
aktiva společnosti, která zahrnují to, co podnik vlastní (majetek, hotovost, zásoby) a 
také pohledávky, resp. co mu dluží subjekty. Pravá strana znázorňuje, jak jsou aktiva 
firmy financována. Jde o pasiva společnosti, tedy o závazky firmy vůči jiným 




Základní rovnice rozvahy je: Aktiva = Pasiva 
Rozvaha je výkaz o stavu majetku a závazků a nevykazuje tok peněz ve firmě, tato 
informace je obsažena ve výkazu zisků a ztrát.  
 
2.4.2 VÝKAZ ZISKŮ A ZTRÁT  
Jde o výkaz pohybu peněz za dané období, většinou jde o finanční rok a poskytuje 
nám informace o nákladech a výnosech. 
Náklady jsou vstupy firmy, kolik peněz firma vydala za dané období. 
Výnosy jsou výstupy firmy, kolik získala za dané období z prodeje výrobků a 
služeb. 
Z výkazu zisků a ztrát je možno vyčíst, kolik činil zisk nebo ztráta. Pokud se jedná 
o zisk, bývá rozdělen mezi společnost a její vlastníky. Nerozdělený zisk (zisk po 
odečtení dividend) bývá přičten do rozvahy k předchozímu zůstatku nerozděleného 
zisku z minulých let.  
Výnosy (tržby) - Náklady = Hospodářský výsledek7 
 
2.4.3 CASH FLOW 
Výkaz cash flow udává informace o příjmech a výdajích, které podnik realizoval 
v minulém účetním období. Vykazuje skutečný pohyb peněžních prostředků a je 
doplňkem výše uvedených dvou výkazů.  
                                                 
7
 BLAHA, Z. a kol. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 2006. s. 11-12. 
  KNÁPKOVÁ, A. a kol. Finanční analýza. 2010. s. 19 – 46. 
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Koncepce tohoto výkazu je založena na příjmech a výdajích a na jejich časovém 
nesouladu, resp. nesouladu hospodářských operací – rozdílu mezi náklady a výdaji a 
výnosy a příjmy. 
Peněžním tokem se rozumí pohyb peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů. 
Pod těmito pojmy si můžeme představit peníze v pokladně včetně cenin, peníze na 
bankovním účtu a peníze na cestě. Jde o krátkodobá likvidní aktiva, která lze směnit za 
peníze. Dále sem patří termínované vklady s maximální výpovědní lhůtou do 3 měsíců a 
likvidní obchodovatelné cenné papíry. 
Přehled o peněžních tocích rozlišuje peněžní toky ze tří základních činností, a to: 
 peněžní toky z provozní činnosti, 
 peněžní toky z investiční činnosti, 
 peněžní toky, vztahující se k financování podniku.8 
 
2.5 ZÁKLADNÍ METODY FINANČNÍ ANALÝZY 
 
Metody ve finanční analýze se člení na metody, které využívají elementární 
matematiku a metody, založené na složitějších matematických postupech a myšlenkách. 
2.5.1 METODY ELEMENTÁRNÍ 
a) Analýza absolutních ukazatelů (stavových a tokových) 
 Analýza trendů (horizontální analýza) 
 Procentní rozbor (vertikální analýza) 
b) Analýza rozdílových ukazatelů  
c) Analýza cash flow 
d) Analýza poměrových ukazatelů 
 Rentability 
 Aktivity 
 Zadluženosti a finanční struktury 
 Likvidity 
 Kapitálového trhu 
 Provozní činnosti 
 Cash flow 
                                                 
8
 KISLINGEROVÁ, E. a kol. Manažerské finance. 2007. s. 58 – 60. 
2 Teoretická východiska řešení a nové poznatky z literatury 
28 
 
e) Analýza soustav ukazatelů 
 Pyramidové rozklady  
 Predikční modely 
 
2.5.2 VYŠŠÍ METODY 
f) Matematicko-statistické metody 
 Bodové odhady 
 Statistické testy odlehlých dat 
 Empirické distribuční funkce 
 Korelační koeficienty 
 Regresní modelování 
 Analýza rozptylu 
 Faktorová analýza 
 Diskriminační analýza 
 Robustní matematicko-statistické postupy 
 
g) Nestatistické metody 
 Matné (fuzzy) množiny 
 Expertní systémy 
 Gnostická teorie neurčitých dat 9 
 
a) Absolutní ukazatele 
Poměřují data v absolutním vyjádření, které měří rozměr určitých jevů, např. 
majetku, kapitálu nebo peněžního toku podle toho, zda vyjadřují určitý stav nebo 
informují o údajích za určitý interval, hovoříme o veličinách stavových a tokových.  
 
Veličiny stavové tvoří obsah rozvahy, kde je uveden k určitému datu stav majetku, 
kapitálu. Oproti tomu výkaz zisků a ztrát a cash flow obsahuje veličiny tokové, např. 
jakých tržeb bylo dosaženo za uplynulé období ve firmě. 
                                                 
9
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Rozbor horizontální analýzy účetních výkazů nám odpovídá na 2 základní otázky, 
a to: 
 O kolik jednotek se změnila příslušná položka v čase? 
 O kolik % se změnila příslušná jednotka v čase? 
Rozbor se provádí buď meziročně, kdy se porovnávají dvě po sobě jdoucí období 
nebo za několik účetních období. 10 
 Analýza trendů (horizontální analýza) 
Porovnávají se zde ukazatelé v časové řadě. Data se získávají z účetních výkazů 
firem. Při analýze se sledují jak absolutní hodnoty, tak i procentní změny jednotlivých 
položek výkazů, po řádcích - horizontálně.  
 Procentní analýza (vertikální analýza) 
Posuzují se položky majetku a kapitálu. Ze struktury aktiv a pasiv je zřejmé, jaké je 
složení hospodářských prostředků, potřebných pro výrobní a obchodní aktivity firmy a 
z jakých zdrojů byly pořízeny.  
 
b) Analýza rozdílových ukazatelů 
K analýze a řízení finanční situace slouží ukazatele, které se značí jako fondy 
finančních prostředků.  
 Čistý pracovní kapitál 
Jde o nejpoužívanější ukazatel, který počítá rozdíl mezi celkovými oběžnými 
aktivy a celkovými krátkodobými dluhy. Tyto dluhy mohou být vymezeny od splatnosti 
1 rok až po 3 měsíce. Díky tomu jsme schopni určit, které finanční prostředky nám 
umožňují uhradit brzké krátkodobé dluhy.   
CKkrOAkapitálnípraČistý cov
 
OA… oběžná aktiva 
CKkr… krátkodobé dluhy (do 1 roku) 
 Čisté pohotové prostředky – ČPP (peněžní finanční fond) 
Čistý pracovní kapitál můžeme používat jako míru likvidity pouze obezřetně, 
neboť mezi ním a likviditou neexistuje identita. Oběžná aktiva totiž mohou obsahovat i 
položky málo likvidní nebo dokonce dlouhodobě nelikvidní. Proto se používá ČPP pro 
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sledování okamžité likvidity. Představuje rozdíl mezi pohotovými peněžními prostředky 
a okamžitě splatnými závazky. 
závazkysplatnéOkamžitěprostredkyfinPohotovéprostredkypohotovéČisté .  
 
Okamžitě splatné závazky jsou ty závazky, jejichž doba splatnosti je k aktuálnímu datu 
a starší. 
Pohotové finanční prostředky lze chápat 2 způsoby: 
1. peníze v hotovosti + peníze na běžných účtech 
2. peníze v hotovosti + peníze na BÚ + Směnky + Šeky + Krátkodobé cenné papíry 
+ krátkodobé vklady rychle likvidní + zůstatky neúčel. úvěrů. 
Tento ukazatel je snadno manipulovatelný přesunem plateb, vzhledem k okamžiku 
zjišťování likvidity. 
 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond (ČPM – Čistý peněžní majetek) 
Jde o střední cestu mezi výše zmíněnými rozdílovými ukazateli likvidity. Při 
výpočtu se od oběžných aktiv oddělují zásoby nebo i nelikvidní pohledávky a od takto 
upravených aktiv se odečtou krátkodobé závazky. 
závazkyKrátkodobéZásobyOAČPM )(
 
c) Analýza cash flow 
Jde o skutečný pohyb peněžních prostředků ve firmě. Je východiskem pro řízení 
likvidity firmy, jelikož: 
 existuje rozdíl mezi pohybem hmotných prostředků a jejich peněžním 
vyjádřením, 
 vzniká časový nesoulad mezi hospodářskými operacemi, vyvolávajícími náklad 
a jejich finančním zachycením, 
 vzniká rozdíl mezi náklady a výdaji a mezi výnosy a příjmy (podvojné účetnictví 
zachycuje hospodářské jevy a výsledek hospodaření firmy nezávisle na 
okamžiku uskutečněných plateb). 
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Analýza cash flow je založena na příjmech a výdajích a vyjadřuje reálné toky 
peněz a jejich zásoby v obchodní firmě. 
 
d) Poměrové ukazatele 
Tyto ukazatele patří k těm nejrozšířenějším metodám finanční analýzy, neboť 
umožňují získat rychlý a nenákladný obraz o základních finančních charakteristikách 
firmy. Důvodem, který vedl k širokému používání poměrových ukazatelů je, že: 
 umožňují provádět analýzu časového vývoje finanční situace dané firmy 
(trendová analýza), 
 jsou vhodným nástrojem prostorové analýzy, tj. porovnávání více 
podobných firem navzájem (komparativní analýza), 
 mohou být používány jako vstupní údaje matematických modelů, které 
umožňují popsat závislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika i 
předvídat budoucí vývoj.  
Poměrové ukazatelé se člení na: 
 ukazatele rentability, 
 ukazatele likvidity, 
 ukazatele aktivity, 
 ukazatele zadluženosti, 
 ukazatele tržní hodnoty 
 provozní ukazatele, 
 ukazatele na bázi finančních fondů a cash flow. 11 
Ukazatele mohou být uspořádány do soustavy, které se nazývají paralelní nebo 
pyramidová. V paralelní soustavě jsou vytvářeny bloky ukazatelů, měřících určitou 
stránku finanční situace (rentabilita, likvidita). Podstatou paralelních soustav je, aby 
podnik dlouhodobě existoval, musí být rentabilní, ale také přiměřeně zadlužený a 
likvidní. Pyramidové soustavy jsou určeny pro rozklad syntetického ukazatele, jehož 
výběr je podřízen účelu analýzy. Smyslem této soustavy je vysvětlit změny chování 
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Jde o ukazatel výnosnosti, návratnosti. Zobrazují pozitivní nebo negativní vliv na 
řízení aktiv, financování firmy a likvidity na rentabilitu. Udávají, kolik Kč zisku připadá 
na 1 Kč daného jmenovatele. 
a) Rentabilita vloženého kapitálu – výnosnost dlouhodobého investovaného 
kapitálu; měří efekt, tj. kolik provozního hospodářského výsledku před 




b) Rentabilita celkových vložených aktiv – jde o klíčové měřítko rentability. 
Poměřuje zisk s celkovými aktivy, investovanými do podnikání bez ohledu na 

















c) Rentabilita vlastního kapitálu – na tento ukazatel se soustředí převážně 
akcionáři, společníci a investoři. Měří, kolik čistého zisku připadá na jednu 




Vlastní kapitál zde zahrnuje základní kapitál, emisní ážio, zákonné a další fondy, 
vytvářené ze zisku, tak i zisk běžného období. 
d) Rentabilita dlouhodobých zdrojů 
Udává výnosnost dlouhodobě investovaného kapitálu. V čitateli jsou celkové 
výnosy všech investorů – čistý zisk pro akcionáře a úroky pro věřitele a ve 
jmenovateli jsou dlouhodobé finanční prostředky, které má firma k dispozici. 
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 EAT – zisk po zdanění 
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e) Rentabilita tržeb – tvoří jádro efektivnosti podniku. Pokud analytik zjistí 








Jak jsem se již zmínila, aby podnik mohl dobře prosperovat, musí být rentabilní, 
tedy dosahovat zisku, dále by měl být schopen hradit své potřeby a v neposlední řadě je 
tu i likvidita, která je důležitou podmínkou pro existenci podniku. K tomu aby byl 
podnik likvidní, musí mít vázané prostředky v oběžných aktivech, zásobách, 
pohledávkách a na účtu. Důležité pojmy, které se týkají likvidity:     
 solventnost je schopnost podniku hradit včas, v požadované výši a na 
požadovaném místě všechny své splatné závazky, 
 likvidita je schopnost podniku přeměnit svá aktiva na peněžní prostředky včas, 
v požadované podobě a na požadovaném místě všechny splatné závazky, 
 likvidnost je míra obtížnosti přeměny majetku do hotovostní podoby. 
Oběžný majetek se člení dle likvidnosti na tyto stupně: 
 nejvyšší – krátkodobý finanční majetek, 
 krátkodobé pohledávky, 
 zásoby. 
Likvidita se člení na tyto skupiny: 
 běžnou, 
 pohotovou, 
 peněžní (okamžitou). 
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Běžná likvidita udává, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé závazky 
podniku. Kolikrát je podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby proměnil svá oběžná 
aktiva v daném okamžiku na hotovost. Tento typ likvidity je velmi citlivý na strukturu a 
oceňování zásob a pohledávek. Tento ukazatel by se měl pohybovat v rozmezí 1,6 – 2,5. 
Aktiva Pasiva 
Dlouhodobý majetek Vlastní kapitál 
Oběžná aktiva 
Dlouhodobé cizí zdroje 
Krátkodobé závazky 
 






Pohotová likvidita je postavena tak, aby vyloučila nejméně likvidní část, což jsou 
zásoby (materiál, suroviny, polotovary, nedokončená výroba) z ukazatele běžné 
likvidity. Doporučují se hodnoty 0,7 – 1,0. Pokud je výsledek rovný 1, znamená to, že 
podnik by měl být schopen vyrovnat své závazky. Vyšší hodnoty jsou příznivé. Pokud 
jsou příliš vysoké, značí velký objem oběžných aktiv ve formě pohotových prostředků, 





Výše zmíněné 2 ukazatele jsou nejpoužívanější v praxi. 
 
Hotovostní likvidita zahrnuje všechny pohotové platební prostředky (peníze na 
účtu, v pokladně, volně obchodovatelné krátkodobé cenné papíry, šeky). Doporučená 
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Tento ukazatel udává, jak firma efektivně hospodaří se svými aktivy. Pokud jich 
má více než je účelné, vznikají jí náklady. Pokud jí chybějí aktiva, musí se vzdát 
potencionálních výhodných příležitostí a přichází o výnosy.  
 Vázanost celkových aktiv informuje o výkonnosti, s níž firma využívá aktiv 
s cílem dosáhnout tržeb. Měří celkovou produkční efektivnost firmy. Čím je tato 




 Relativní vázanost stálých aktiv uvádí v čitateli zůstatkovou hodnotu stálých 
aktiv, ukazatel se s počtem let zlepšuje automaticky. Projevuje se zde však vliv 
odpisů. Tím je mnoho stálých aktiv, pořízených před mnoha lety, v rozvaze 





Obrat celkových aktiv udává počet obrátek za daný časový interval. Pokud je 
intenzita využívání aktiv firmy nižší než počet obrátek celkových aktiv, zjištěný jako 




Obrat stálých aktiv má význam při rozhodování o tom, zda pořídit další 
produkční investiční majetek. Nižší hodnota ukazatele, než je oborový průměr, je 
signálem pro výrobu, aby zvýšila využití výrobních kapacit a pro finanční manažery, 




Obrat zásob udává, kolikrát je v průběhu roku každá položka zásob firmy prodána 
a znovu uskladněna. Záporem tohoto ukazatele je, že tržby odrážejí tržní hodnotu, 
zatímco zásoby se uvádějí v nákladových cenách. Proto ukazatel nadhodnocuje 
skutečnou obrátku. Pokud ukazatel vychází ve srovnání s oborovým průměrem vyšší – 
lepší, znamená to, že firma nemá zbytečné nelikvidní zásoby, které by vyžadovaly 
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nadbytečné financování. Přebytečné zásoby jsou neproduktivní – vyšší náklady na 
skladování. Pokud však tento ukazatel vychází nižší než je oborový průměr, lze 
usuzovat, že firma má zastaralé zásoby a jejich reálná hodnota je nižší, než je cena, 




Doba obratu zásob udává průměrný počet dnů, po kterou jsou zásoby vázány 




Doba obratu pohledávek se používá při hodnocení odběratelů. Počítá se jako 
poměr průměrného stavu obchodních pohledávek k průměrným denním tržbám na 
obchodní úvěr. Výsledek udává počet dnů, během nichž je inkaso peněz za každodenní 
tržby zadrženo v pohledávkách. Po tuto dobu musí firma čekat na inkaso plateb za své, 










Ukazatele zadluženosti  
Tyto ukazatele nám zobrazují vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování 
firmy. Uvádějí také, do jaké míry je firma zadlužena tím, že si půjčuje peníze od bank. 
Mezi ukazatele zadluženosti firmy patří: 
Celková zadluženost, která se počítá jako podíl cizího kapitálu k celkovým 
aktivům. Čím je větší podíl vlastního kapitálu, tím je to lepší situace pro firmu. Jestliže 
je ukazatel vyšší, než je oborový průměr (zlaté pravidlo financování je 50%), bude pro 
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Kvóta vlastního kapitálu udává nezávislost firmy. Informuje o finanční skladbě 
firmy. Převrácená hodnota kvóty vlastního kapitálu vyjadřuje finanční páku, která vede 





Koeficient samofinancování udává, do jaké míry jsou aktiva firmy financována 
vlastním kapitálem. Požadovaná hodnota je dle takzvaného zlatého pravidla financování 






Doba splácení dluhu udává, za kolik let by byl schopen podnik splatit své dluhy. 
Zahraniční hodnoty finančně zdravé společnosti jsou 3 roky, průměr průmyslu jsou 4 






Úrokové krytí stanovuje, kolikrát převyšuje zisk placené úroky. Pokud je tento 







Ukazatele tržní hodnoty 
Každého investora zajímá především, jaká je návratnost jeho investic do firmy. Té 
lze dosáhnout prostřednictvím dividend nebo růstem ceny akcií. Jelikož jde o společnost 
s ručením omezeným, ukazatelé tržní hodnoty nebudu dále rozebírat.  
Účetní hodnota akcie je vlastní kapitál, který je dělený počtem kmenových akcií v 
oběhu. Účetní hodnotu akcie je dobré srovnat s tržní hodnotou akcie, která je stanovena 
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Čistý zisk na akcii je důležitým údajem o finanční situaci firmy. Čistým ziskem se 








Výplatní poměr znamená, jak velký podíl vytvořeného čistého zisku po zdanění je 






Dividendový výnos vyjadřuje v % zhodnocení investice akcionáře. Je pro 
investory jednou z motivací k prodeji, držbě nebo koupi akcie. Pokud se zvýší tržní 
cena při nezměněné výši dividendy, stává se ukazatel méně příznivý a akcie se stává 







Poměr tržní ceny akcie (P) k zisku na akcii (E) ukazuje, kolik jsou akcionáři 
ochotni zaplatit za 1 Kč zisku na akcii, nebo také odhaduje počet let, potřebných ke 
splacení cen akcie jejím výnosem, a to za předpokladu konstantní výše zisku a ceny. 
Vysoká hodnota může znamenat, že investoři očekávají velký růst dividend v budoucnu 
nebo že akcie obsahuje malé riziko. 
akciinaziskčistý
akciecenaTržní
EP /  
Poměr tržní ceny akcie a její účetní hodnoty udává, že pokud je hodnota větší 
než 1, znamená to, že tržní hodnota firmy je větší než ocenění vlastního kapitálu 
v účetním vyjádření v rozvaze. Pokud je hodnota rovna 1, dosahují firmy nízkou míru 
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Altmanova analýza vyjadřuje souhrnné finanční zdraví podniku na základě 
jednoho číselného údaje. V tom je velká přednost i nedostatek. Predikuje finanční tíseň. 
Altmanův Z faktor v sobě zahrnuje všechny podstatné složky finančního zdraví, tj. 
rentabilitu, likviditu, zadluženost i strukturu kapitálu. Ke každému ukazateli je přiřazena 
váha, která vyjadřuje jeho významnost v daném souboru. Altmanův model v praxi 
věrohodně predikoval bankroty s přibližně dvouletým předstihem. 
























Hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v rozmezí -4 až +8. Pokud však bude: 
Z > 2,9 ….. jde o finančně silný podnik 
1,2 < Z < 2,9 ….. podnik má finanční potíže, ale nejde o zásadní problém 
Z < 1,2 ….. firmě hrozí bankrot. 
 
INDEX IN 05 představuje rozvoj indexů IN95 a IN99. Tento index vymysleli 
manželé Neumaierovi. Pro určení důležitosti ukazatelů IN z hlediska tvorby hodnot byla 
použita diskriminační analýza.  

























IN05 < 0,9 společnost spěje k bankrotu z 96 % a ze 76 % nebude tvořit hodnotu. 
0,9 < IN05 < „šedá zóna“ – z 50 % dojde pravděpodobně k bankrotu a ze 70 % bude 
tvořit hodnotu. 






Zaměřují se dovnitř firmy a uplatňují se ve vnitřním řízení. Pomáhají manažerům 
rozhodovat se a sledovat vývoj základní aktivity firmy. Opírají se o tokové veličiny, 
především o náklady, jejichž řízení má za následek hospodárné vynakládání 
jednotlivých druhů nákladů a tím i dosažení vyššího konečného efektu. 
Mzdová produktivita 
Udává, kolik výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd. Pokud chceme vyloučit 













Produktivita dlouhodobého hmotného majetku 
Vyjadřuje stupeň využití dlouhodobého hmotného majetku, tj. množství výnosů, 
reprodukovaných jednou korunou, vloženou do DHM v pořizovacích cenách. Hodnota 
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Ukazatel stupně odepsanosti (opotřebovanost DHM) 











Materiálová náročnost výnosů 




Vázanost zásob na výnosy 






Udává, jak se daný druh nákladů podílí na celkových nákladech (např. materiálové 





Ukazatele na bázi finančních fondů a cash flow 
Tyto ukazatele se používají k hlubší analýze finanční situace firem. Hlavním cílem 
je vyjádřit a poměřit vnitřní finanční potenciál firmy, tj. schopnost vytvořit z vlastní 
hospodářské činnosti finanční přebytky, použitelné k financování potřeb. K tomu 
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3 FINANČNÍ ANALÝZA SPOLEČNOSTI 
 
V této části diplomové práce se budu zaobírat provedenou finanční analýzou 
dosavadního vývoje společnosti v letech 2006 – 2010. Zdrojem veškerých informací mi 
budou účetní výkazy společnosti. Jde o rozvahu, výkaz zisků a ztrát a cash flow. 
Literatura v předchozí kapitole mi byla nápomocna při výpočtu veškerých ukazatelů.  
 
3.1 STAVOVÉ UKAZATELE 
 
3.1.1 HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA VYBRANÝCH POLOŢEK AKTIV 
Zkoumá změny absolutních ukazatelů v čase. Vyjadřuje změnu určité položky a 
provádí se po řádcích. Cílem této analýzy je měřit, jak se daná položka změnila v letech. 
Je třeba brát v potaz i inflaci. 
Tabulka 1: Horizontální analýza aktiv 
Položka rok 2006 rok 2007 rok 2008 rok 2009 rok 2010 
AKTIVA -14,64% -14,21% 64,28 -16,90% 68,75% 
Stálá aktiva      
DL. nehmotný majetek -30,30% -43,44% -73,78% 166,30% 129% 
DL. hmotný majetek 0,00% -28,66% -55,14% 397,90% 217,90% 
Oběžná aktiva      
Zásoby 0,00% 0,00% 2600,00% 168,51% 281,40% 
Pohledávky z obchod. vztahů 65,72% 80,68% -44,47% 42,44% 75,90% 
Peníze 0,00% 150,00% 10,00% -66,66% 681,80% 
Bankovní účty 11,98% -75,34% 1139,50% -78,94% -48,10% 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
Z tabulky 1 lze vyčíst, že pokles celkových aktiv se střídá s růstem, což je vyvolané 
skokovými změnami jednotlivých položek aktiv rozvahy. Největší změna v aktivech je 
zaznamenána u zásob, které v roce 2008 poskočily o 2.600 % (z 2.000,- Kč tato hodnota 
vyšplhala na 54.000,- Kč). I když je tato hodnota z hlediska kladných veličin pozitivní, 
z hlediska nákladů není dobré pro firmu držet velké množství zásob, jelikož vážou na 
sebe náklady v podobě skladování. Další významný nárůst, který stojí za zmínku, je 
zaznamenán u položky dlouhodobý majetek. Tady došlo k podstatnému rozdílu v roce 
2009, kdy v porovnání s rokem 2008 tato hodnota vyrostla pětinásobně (ze 48.000,- Kč 
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tato hodnota vyšplhala na 239.000,- Kč). Důvodem tohoto nárůstu je koupě firemního 
automobilu.  
Oběžná aktiva této společnosti pozvolna rostou. V roce 2006 dosahovala oběžná 
aktiva hodnoty 3.689.000,- Kč, v roce 2010 se pohybují okolo 10.226.000,- Kč. Na této 
částce se nejvíce podílejí krátkodobé pohledávky, a to skoro 90-ti %. Největší nárůst 
pohledávek lze vypozorovat v roce 2007, kdy se v porovnání s předchozím rokem 
navýšily o 80,68 %. Tato čísla svědčí o horší platební morálce odběratelů. V roce 2008 
se jejich platební morálka zlepšila (pokles o 1.809.000,- Kč.). Během analyzovaného 
období závazky převažují nad pohledávkami.  
 
U krátkodobého finančního majetku dochází ke kladným číslům v roce 2008, kde 
bankovní účty poskočily až o 1.139,5 %. Jde o obrovský nárůst v průběhu tohoto roku 
z 362.000,- Kč na 4.487.000,- Kč. 
 
V roce 2006 se objevuje u dlouhodobého hmotného majetku, zásob a peněz nulová 
hodnota. Je to z toho důvodu toho, že v roce 2005 vznikla tato společnost a disponovala 
pouze nehmotným majetkem. 
Graf 1: Horizontální analýza aktiv 
 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
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3.1.2 HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA VYBRANÝCH POLOŢEK PASIV 
Následující analýza je provedena na položkách: dlouhodobé obchodní závazky, 
krátkodobé obchodní závazky, závazky ke společníkům, závazky k zaměstnancům, 
závazky za sociální a zdravotního pojištění, závazky ke státu, krátkodobé přijaté zálohy 
a jiné závazky. Výsledky lze vidět v tabulce 2. 
Tabulka 2: Horizontální analýza pasiv 
Položka rok 2006 rok 2007 rok 2008 rok 2009 rok 2010 
PASIVA -14,64% -14,21% 64,28% -16,90% 68,75% 
DL. obchodní závazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
KR . obchodní závazky -66,63% -34,69% 115,68% 33,12% 6,70% 
Závazky ke společníkům 0,00% 0,00% -5,56% -99,79% 0,00% 
Závazky k zaměstnancům 0,00% 0,00% 0,00% 132,00% 76,60% 
Závazky ze SP, ZP 0,00% -8,08% -40,66% 92,59% 93,27% 
Stát -44,23% 1889,65% 17,85% -96,00% 2437,00% 
Krátkodobé přijaté zálohy 0,00% 178,00% 823,00% -75,00% 100,90% 
Jiné závazky 115,85% -93,00% -49,67% 9,21% 260,2% 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
  
Z výše uvedeného lze vyvodit, že pasiva, stejně jako aktiva, mají tendenci růst a 
klesat. Dlouhodobé závazky zůstávají po celou dobu konstantní (ve výši 4.000.000 Kč). 
Krátkodobé obchodní závazky vzrostly v roce 2008 o 115,68 % (z 676.000,- Kč na  
1.458.000,- Kč). Zajímavou položkou jsou zde závazky ke společníkům a 
k zaměstnancům. I když je v roce 2008 pokles tohoto závazku, měla firma dluh vůči 
společníkům 3.394.000,- Kč, ale tento závazek se jí podařilo v následujícím roce snížit, 
a to na 7.000,- Kč. Co se týká závazku k zaměstnancům, v roce 2009 si firma 
nepočínala dobře s úhradou svých povinností, a proto se tento závazek vyšplhal 
v porovnání s předchozím rokem o 132 %. V roce 2010 se závazek zvyšuje, a to na 
76,6 %.  V ke konci roku 2010 se firma potýkala s velkým závazkem vůči státu, který 
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Graf 2: Horizontální analýza pasiv 
 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
 
3.1.3 VERTIKÁLNÍ ANALÝZA VYBRANÝCH POLOŢEK AKTIV 
Tato analýza se zabývá rozborem jednotlivých položek a jejich procentuálními 
změnami, vzhledem k dané rozvrhové základně (v mé analýze jsem si zvolila celková 
aktiva a pasiva).     
Tabulka 3: Vertikální analýza aktiv 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Aktiva 100% 100% 100% 100% 100% 
Stálá aktiva      
DL. nehmotný majetek 49,30% 32,50% 5,19% 16,63% 22,53% 
DL. hmotný majetek 1,97% 1,64% 0,44% 2,69% 5,09% 
Oběžná aktiva      
Zásoby 0,03% 0,03% 0,50% 1,63% 3,55% 
Pohledávky z obchod. vztahů 27,00% 56,88% 19,23% 32,96% 34,36% 
Peníze 0,16% 0,46% 0,31% 0,12% 0,57% 
Bankovní účty 19,33% 5,56% 41,94% 10,63% 3,27% 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Z této tabulky můžeme vyčíst, že největší podíl na celkových aktivech mají 
pohledávky z obchodních vztahů, což není pro firmu vůbec dobré. Dále je zcela jasné, 
že v podniku daleko převyšuje dlouhodobý majetek, neboli stálá aktiva, nad zásobami. 
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Velkou část dlouhodobého majetku tvoří nehmotný majetek, na němž je firma 
postavená a jde především o nehmotné výsledky výzkumu a vývoje a software. V tomto 
období lze také pozorovat, jak se firmě v roce 2008 podstatně vyhouply peníze na 
bankovních účtech směrem nahoru i přes fakt, že v tomto roce započala hospodářská 
krize.  
Graf 3: Vertikální analýza aktiv 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
3.1.4 VERTIKÁLNÍ ANALÝZA VYBRANÝCH POLOŢEK PASIV 
V následující tabulce je znázorněna vertikální analýza pasiv a znázorňuje, jak se 
která položka podílí na celkových pasivech firmy. 
Tabulka 4: Vertikální analýza pasiv 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Pasiva 100% 100% 100% 100% 100% 
DL. obchodní závazky 0,00% 61,42% 37,39% 44,98% 26,60% 
KR . obchodní závazky 13,63% 10,38% 13,63% 21,83% 13,80% 
Závazky ke společníkům 47,33% 55,19% 31,73% 0,08% 0,05% 
Závazky k zaměstnancům 0,00% 0,00% 0,76% 2,11% 2,21% 
Závazky ze SP, ZP 1,30% 1,40% 0,50% 1,17% 1,34% 
Stát 0,38% 8,86% 6,36% 0,30% 4,57% 
Krátkodobé přijaté zálohy 1,32% 4,27% 23,99% 7,21% 8,59% 
Jiné závazky 56,85% 4,64% 1,42% 1,87% 3,99% 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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Analyzovaná společnost má poměrně značné změny v průběhu tohoto období. 
Zatímco v roce 2006 se nejvíce podílí na celkových pasivech jiné závazky a závazky ke 
společníkům (56,85 % a 47,33 %), v dalších letech se významně podílí na pasivech 
především dlouhodobé obchodní závazky. Tudíž firma je vůči svým dodavatelům 
dlužníkem.  
 
V prvních dvou letech je patrné, že firma neměla závazek vůči svým 
zaměstnancům. Naopak od roku 2008 se tato položka stále zvětšuje a podílí se tím 
pádem stále více na pasivech (je třeba však říci, že je velmi důležitá výše těchto pasiv a 
z ní vyplývající podíl dané položky na pasivech). 
Graf 4: Vertikální analýza pasiv 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Cizí zdroje se v průběhu let 2006 – 2009 podílejí na pasivech 100%, pouze v roce 
2010 se cizí zdroje podílejí 83,48%. Je to způsobeno především tím, že po celou 
analyzovanou dobu je nízký vlastní kapitál, jelikož firma v letech 2006 – 2009 vykazuje 
ztrátu anebo velmi nízký zisk. Na cizích zdrojích se nejvíce podílejí krátkodobé 
závazky. 
Pro znázornění vlastnické struktury firmy uvádím níže graf. 
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Graf 5: Vlastnická struktura firmy 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
3.2 ANALÝZA TOKOVÝCH VELIČIN 
Tato analýza pracuje především s výkazem zisku a ztrát a výkazem cash flow. 
Položky jsou zkoumány v čase. 
 
3.2.1 HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA VÝKAZU ZISKŮ A ZTRÁT 
Z tabulky níže lze vyčíst, že v 2009 byl zaznamenán propad o 51, 70 % oproti roku 
2008. V reálných číslech jde o propad o 439.000,- Kč. I když je u položky tržby za 
prodej vlastních výrobků menší změna, v reálných číslech jde o propad o 4.039.000,- 
Kč. V roce 2006 je nárůst u všech položek, vyjma tržeb za prodej zboží. Je to 
samozřejmě způsobeno vznikem společnosti. Přidaná hodnota vykazuje pozitivní trend, 
vyjma roku 2009. Od roku 2010 lze počítat s rostoucí tendencí. V roce 2010 je přidaná 
hodnota rovna částce 9.408.000,- Kč. 
Tabulka 5: Horizontální analýza položek výkazu zisků a ztrát   
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Tržby za prodej zboží 0,00% 193,32% 651,33% -51,71% 493,66% 
Tržby za prodej vlastních výrobků 880,40% 7,47% 55,06% -23,30% 30,93% 
Výkonová spotřeba 1363,97% 8,84% 48,32% 5,34% 12,39% 
Přidaná hodnota 513,43% 5,26% 75,94% -51,07% 178,01% 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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Graf 6: Horizontální analýza výkazu zisků a ztrát 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Z výše uvedeného grafu je rok 2006 nejvýznamnější, a to především výkonová 
spotřeba, která činila v tomto roce 6.705.000,- Kč. V porovnání s rokem 2005 narostla o 
6.247.000,- Kč (o 1.363,97 %). Nejvíce se na výkonové spotřebě podílí položka služby.  
 
3.2.2 ANALÝZA VÝNOSŮ A NÁKLADŮ 
V období od roku 2006 do roku 2010 je patrný útlum provozní činnosti v roce 
2009, kdy hospodářský výsledek je roven 162.000,- Kč. Je to způsobeno hospodářskou 
krizí, která se přičinila o pokles zakázek oproti minulým létům. V prvních dvou letech 
firma vykazuje záporný hospodářský výsledek, avšak tento výsledek se v roce 2007 
snížil a od roku 2008 firma dosahuje kladného hospodářského výsledku. Na počátku 
období činí provozní výnosy 10.404.000,- Kč, ke konci analyzovaného období je tomu 
skoro dvakrát tolik. Zatímco provozní náklady na počátku jsou ve výši 12.021.000,- Kč, 
na konci období jsou ve výši 20.015.000,- Kč. Nárůst nákladů v roce 2010 k roku 2006 
činí 66,5 %, u výnosů činí nárůst o 123,54 %.  
Tabulka 6: Vývoj provozní činnosti v letech 2006 – 2010 (v tis. Kč) 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Provozní HV -1617 -1298 1154 162 3242 
Provozní výnosy 10404 11203 17676 14971 23257 
Provozní náklady 12021 12501 16522 14809 20015 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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Graf 7: Vývoj provozní činnosti (v tis. Kč) 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
V grafu níže lze pozorovat vývoj hospodářského výsledku za období 2006 – 2010. 
Tento hospodářský výsledek má rostoucí tendenci, ale v roce 2009 je viditelný pokles a 
hodnota hospodářského výsledku je rovna částce 61.000,- Kč. V dalším roce je velký 
nárůst, a to o 5.020 % (z 61.000,- Kč na 3.123.000,- Kč). 
Graf 8: Vývoj hospodářského výsledu za období 2006 – 2010 (v tis. Kč) 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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3.2.3 ANALÝZA TRŢEB 
Pro porovnání jednotlivých tržeb jsem zvolila tržby za prodej zboží a tržby za 
prodej vlastních výrobků. Pouze v roce 2010 firma dosáhla i jiných tržeb, a to tržeb 
z prodeje dlouhodobého majetku (56.000,- Kč).  
Tabulka 7: Porovnání tržeb (v tis. Kč) 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Tržby za prodej zboží 39 113 849 410 2434 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 
10402 11180 17336 13297 17410 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Pro viditelnější srovnání přikládám graf tržeb. 
Graf 9: Vývoj tržeb v letech 2006 – 2010 (v tis. Kč) 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Nejvyšších tržeb dosahuje firma z prodeje vlastních výrobků a služeb, které se 
podílejí na celkových tržbách z 99 %.  
 
Během období došlo opět k poklesu v roce 2009, kdy se tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb snížily cca o 4.000.000,- Kč. Tržby za prodej zboží v tomto období 
klesly cca o 440.000,- Kč.  
 
Na počátku období firma dosahovala tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb ve 
výši 10.402.000,- Kč. Tržby za prodej zboží činily 39.000,- Kč. Ke konci období jde o 
17.410.000,- Kč (navýšení o 67,37 %) a 2.434.000,- Kč (navýšení o 6.141 %). 
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Tabulka 8: Porovnání přidané hodnoty a tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb  
(v tis. Kč) 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Přidaná hodnota 3699 3895 6853 3353 9408 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 
10402 11180 17336 13297 17410 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
V letech 2006 – 2010 roste přidaná hodnota úměrně s tržbami za prodej vlastních 
výrobků a služeb. Nejvyšších tržeb je dosaženo v posledním roce, stejně je tomu i u 
přidané hodnoty. Hodnota tržeb činí 17.410.000,- Kč a přidaná hodnota je rovna číslu 
9.408.000,- Kč. Pouze v roce 2009 je mírný pokles (u tržeb jde o pokles o 4.039.000,- 
Kč a u přidané hodnoty je pokles ve výši 3.500.000,- oproti roku předchozímu). 
Graf 10: Vývoj přidané hodnoty a tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb 
(v tis. Kč) 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
3.2.4 ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH UKAZATELŮ 
V této analýze se zabývám rozborem čistého pracovního kapitálu, čistých 
pohotových prostředků a čistého peněžního majetku.  
 
Čistý pracovní kapitál se počítá jako rozdíl mezi oběžnými aktivy a krátkodobými 
závazky. V prvních třech letech firma vykazuje zápornou hodnotu tohoto ukazatele, ale 
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od roku 2009 tato hodnota roste. Majoritní položkou v oběžných aktivech jsou 
především krátkodobé pohledávky z obchodních vztahů.  
Tabulka 9: Vývoj čistého pracovního kapitálu a jeho složek (v tis. Kč) 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
OA 3689 4262 6633 7112 10226 
Krátkodobé závazky 9174 5518 8385 3228 5299 
ČPK -5485 -1256 -1752 3884 4927 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Graf 11: Vývoj čistého pracovního kapitálu a jeho složek (v tis. Kč) 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Čisté pohotové prostředky jsou rozdílem pohotových finančních prostředků a 
krátkodobých závazků. Tento ukazatel zahrnuje ta nejlikvidnější aktiva. Z hlediska 
likvidity lze těžko posuzovat tento ukazatel, jelikož je velmi důležité, ke kterému datu 
se provádí tento výpočet, jelikož dochází neustále k pohybu peněz na bankovním účtu a 
v pokladně.  
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Tabulka 10: Vývoj čistých pohotových prostředků (v tis. Kč) 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Pohotové finanční prostředky 1480 392 4520 956 576 
Krátkodobé závazky 9174 5518 8385 3228 5299 
ČPP -7694 -5126 -3865 -2272 -4723 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Z grafu je patrné, že do roku 2009 rostla jeho hodnota (i když záporná), ale v roce 
2010 došlo k výraznému poklesu. Tento pokles byl dosažen díky vysokým 
krátkodobým závazkům a poklesu pohotových finančních prostředků. Krátkodobé 
závazky mají tendenci neustále růst a klesat.  
Graf 12: Vývoj čistých pohotových prostředků (v tis. Kč) 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Čistý peněžní majetek je výsledek po odečtení zásob a krátkodobých závazků od 
oběžných aktiv. Tento ukazatel je očištěn o nelikvidní pohledávky a zásoby.  
Tabulka 11: Vývoj čistého peněžního majetku (v tis. Kč) 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
OA 3689 4262 6633 7112 10226 
Zásoby 2 2 54 145 533 
Krátkodobé závazky 9174 5518 8385 3228 5299 
ČPM -5487 -1258 -1806 3739 4394 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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Čistý peněžní majetek neustále rostl v průběhu období 2006 – 2010. Jak zásoby, 
tak i oběžná aktiva mají stoupající tendenci. Krátkodobé závazky vykazovaly nejnižší 
hodnotu v roce 2009, hodnota činila 3.228.000,- Kč.  
Graf 13: Vývoj čistého peněžního majetku (v tis. Kč) 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
 
3.3 ANALÝZA POMĚROVÝCH UKAZATELŮ 
 
3.3.1 ANALÝZA UKAZATELŮ RENTABILITY 
Tento ukazatel se v minulosti nejvíce využíval pro rychlé zjištění, jak firma funguje 
z pohledu vlastníka. Rentabilita je poměr mezi finančními prostředky, které získáváme 
z našich aktivit a mezi finančními prostředky, které jsme do této aktivity vložily. 
Úroveň rentability by se měla rovnat v minimu alespoň výši úrokové míry státních 
dluhopisů, která je daná pro měnu.  
Tabulka 12: Vývoj rentability v letech 2006 - 2010 
Rentabilita 2006 2007 2008 2009 2010 
ROI -21,30% -19,93% 10,79% 1,82% 21,61% 
ROA -22,78% -21,85% 9,46% 0,69% 20,82% 
ROE x 47,34% -56,47% -3,52% 237,13% 
ROCE x -129,07% 51,13% 2,31% 37,41% 
ROS -16,56% -12,60% 5,57% 0,45% 15,74% 
Zdroj: Vlastní zpracování 
21
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 Ukazatel ROE a ROCE v roce 2006 není uveden z důvodu neadekvátního významu (vychází kladně, 
avšak významově nelze takto posoudit tyto ukazatelé, jelikož vstupní hodnoty jsou obě záporné a 
rentabilita nemůže být interpretována jako velmi dobrá). 
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Ukazatel rentability investic se používá pro hodnocení investičních projektů. Tento 
ukazatel používají spíše investoři, kteří do dané společnosti investují své finance a 
potřebují zjistit, jaká je výnosnost jeho investice.  
Tabulka 13: Oborové průměry v letech 2006 - 2010 
Rentabilita 2006 2007 2008 2009 2010 
ROI 22,13% 21,95% 17,71% 16,06% 18,00% 
ROA 20,67% 15,39% 13,70% 14,10% 15,00% 
ROS 9,89% 7,67% 6,82% 6,23% 7,00% 
ROE 51,10% 37,27% 22,29% 23,94% 27,00% 
ROCE 47,98% 23,88% 28,86% 26,46% 28,00% 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Tabulka oborových průměrů mi slouží pro porovnání finančních ukazatelů s 
ukazateli, které jsem vypočítala firmě za období 2006 – 2010. Oborové průměry jsem si 
spočítala sama, a to tak, že jsem si vytipovala 13 konkurenčních firem a dle jejich 
výkazů jsem spočítala ukazatele rentability a aktivity. Pouze rok 2010 je jakýmsi 
odhadem vývoje ukazatelů, jelikož firmy neměly do 16. dubna 2011 uveřejněny výkazy 
za rok 2010.  
 
Rentabilita aktiv udává, do jaké míry je generován zisk z aktiv. Doporučená 
hodnota, dle oborových průměrů, činí v průměru za dané období 0,19, tedy 19 %. Této 
hodnotě se firma přibližuje v roce 2009, kdy rentabilita aktiv činí 18,2 %. O rok později, 
v roce 2010, firma tento průměr překročila skoro o 3 %.  
 
Rentabilita vlastního kapitálu se používá pro srovnání s konkurencí ve stejném 
oboru činnosti. Doporučená hodnota za dané období v průměru činí 0,32, tedy 32 %. 
Firma vykazuje velké výkyvy, co se týká tohoto ukazatele. Doporučené hodnoty 
překračuje v roce 2006, 2007 a 2010. 
 
Rentabilita dlouhodobých zdrojů udává výnosnost dlouhodobého kapitálu, které 
jsou zapojeny do fungování společnosti. Doporučená hodnota tohoto období v průměru 
je 0,31, tedy 31 %. Této hodnotě je firma neblíže v roce 2010, kdy její rentabilita 
dlouhodobých zdrojů činí 37 %.  
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Rentabilita tržeb počítá, kolik korun zisku připadá na jednu korunu tržeb neboli 
celková marže firmy. Doporučená hodnota tohoto ukazatele je v tomto období 0,0752, 
což je 7,52 %. V roce 2008 se firma blíží této hodnotě, kdy rentabilita tržeb činí 5,57 % 
a průměrnou hodnotu firma překračuje výrazně v roce 2010, kdy hodnota rentability 
činí 15,74 %.22 
Graf 14: Ukazatelé rentability 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Rentabilita vlastního kapitálu se porovnává s výnosem státních dluhopisů. Pro 
srovnání uvádím tabulku níže, kde jsem použila data České národní banky a jednalo se 
o data k 31. prosinci v letech 2006 až 2010 s tím, že se jedná o hrubý výnos 10-letého 
státního dluhopisu. 
Tabulka 14: Porovnání ROE s výnosem státních dluhopisů 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Hrubý výnos státních dluhopisů 3,81% 3,54% 4,07% 4,73% 3,76% 
ROE 1,09% 0,47% -0,56% -0,04% 2,37% 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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 Doporučené hodnoty jsou spočítány jako oborové průměry třinácti konkurenčních firem. Doporučená 
hodnota je spočítána jako součet průměrů za jednotlivé roky, které jsou poděleny počty roků.  
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Z uvedeného porovnání zcela vyplývá fakt, že pro investora bylo lepší investovat 
do státních dluhopisů než investovat do této firmy. V roce 2010 je viditelné zlepšení, a 
proto je zde možnost, že v příštích letech dojde k tomu, že rentabilita vlastního kapitálu 
převýší výnos ze státních dluhopisů (tato skutečnost by mohla dle tempa růstu ROE 
nastat již na konci roku 2011). 
Graf 15: Porovnání rentability vlastního kapitálu a výnosu státních dluhopisů 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
3.3.2 ANALÝZA UKAZATELŮ AKTIVITY 
Tyto ukazatele jsou metrikou, která měří aktivitu firmy při nakládání se svými 
prostředky. 
Tabulka 15: Ukazatelé aktivity 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Obrat celkových aktiv 1,3754 1,7342 1,6999 1,5417 1,3230 
obrat stálých aktiv 2,6820 5,0778 30,1575 7,9831 4,7898 
obrat zásob 5220,5 5646,5 336,7593 94,5310 37,2308 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Z obratu zásob můžeme zjistit, kolikrát se ve firmě obměnily zásoby nebo také lze 
říci, kolikrát je firma schopna za rok přeměnit své zásoby na tržby. Čím nižší hodnota, 
tím je likvidita nižší. Nejvyšší hodnota je naměřena v roce 2007, a to 5.646,5 obrátek 
z toho důvodu, že firma měla velmi nízký stav zásob. V dalších letech tento obrat zásob 
klesá. 
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Graf 16: Obrat celkových a stálých aktiv 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Obrat aktiv měří firemní aktivitu porovnáním tržeb a aktiv. Čím nižší je tato 
hodnota, tím nižší je aktivita dané firmy. 
Tabulka 16: Oborové průměry v letech 2006 – 2010 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Obrat celkových aktiv 1,7879 2,0474 2,2782 2,3082 2,5 
Obrat stálých aktiv 22,5879 57,4137 21,0942 23,8534 25 
Obrat zásob 570,47 584,059 723,771 394,757 450 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Tabulku oborových průměrů jsem si spočítala opět svépomocí. Je zde zahrnuto 
třináct konkurenčních firem. Pouze rok 2010 je jakýmsi odhadem vývoje ukazatelů, 
jelikož firmy neměly do 16. dubna 2011 uveřejněny výkazy za rok 2010.  
 
Obrat stálých aktiv měří, jak firma hospodaří se svým dlouhodobým majetkem. 
Tudíž, kolik jednotek tržeb připadá na jednotku aktiv. Stálá aktiva by měly převažovat 
nad celkovými aktivy. Oborový průměr obratu celkových aktiv tohoto odvětví za 
analyzované období je 2,18. Firma nepřekročila v průběhu období hodnotu 2,0. 
Nejvyšší hodnoty dosáhla v roce 2007, a to 1,73 obratu. Oborový průměr obratu stálých 
aktiv analyzovaného odvětví za roky 2006 – 2010 je 30 obratů. Firma vykazuje 
v průběhu období velmi nízký obrat stálých aktiv. Výjimkou je rok 2008, kdy je obrat 
stálých aktiv roven hodnotě 30, tudíž je roven oborovému průměru. Průměrný obrat 
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zásob v odvětví činí 545 obratů. V prvních dvou letech analyzovaná firma tuto hodnotu 
několikrát překračuje, ale v posledních třech letech má firma obrat zásob velmi nízký. 
Tedy je možno říci, že firmě trvá cca 38 dnů od doby nákupu až po prodej hotových 
výrobků v roce 2010.  
Graf 17: Ukazatelé aktivity v letech 2006 – 2010 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Z výše uvedeného grafu je patrné, že doba obratu pohledávek každým rokem 
převyšuje dobu obratu závazků.  
 
Doporučená hodnota se uvádí co nejnižší v případě pohledávek, jinak 60 dnů. Čím 
je tato doba delší, tím je inkaso peněz zadrženo v pohledávkách.   
 
Doba obratu závazků vyjadřuje platební schopnost firmy plnit své závazky. 
Doporučenou hodnotou se uvádí opět zmiňovaných 60 dnů.  
Tabulka 17: Ukazatelé doby obratu pohledávek a závazků v letech 2006 – 2010 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Doba obratu pohledávek 70,68 118,08 40,72 76,95 93,50 
Doba obratu závazků 35,69 21,55 28,86 50,98 37,57 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
V roce 2007 doba obratu pohledávek dosáhla 118 dnů, což je nejvyšší naměřená 
hodnota v tomto období. Doporučená hodnota je tedy překročená skoro dvojnásobně. 
3 Finanční analýza společnosti 
62 
 
Firma tudíž čekala průměrně 118 dnů od doby prodeje svých služeb do úhrady této 
pohledávky v roce 2007. V následujícím roce se firmě podařilo tuto dobu zkrátit o dvě 
třetiny a doba obratu pohledávek činila přibližně 41 den. V roce 2010 je tato hodnota 
opět alarmující a firma by měla snížit dobu splatnosti faktur.  
 
Doba obratu závazků dosáhla nejvyšší hodnoty v roce 2009, a to 51 den. I přesto, 
že je tato hodnota nejvyšší z analyzovaného období, firma se stále nachází 
v doporučených hodnotách, což svědčí o dobré platební morálce. Naopak, v roce 2007, 
dosáhla nejnižšího počtu dnů obratu svých závazků, kdy firma platila svým 
dodavatelům v průměru za 22 dnů. 
 
Doba obratu pohledávek by měla být kratší, než je doba obratu závazků, jelikož by 
firma měla výhodu v tom, že doba poskytování obchodního úvěru svým odběratelům je 
kratší, než sama firma čerpá provozní úvěr od svých dodavatelů. 
 
3.3.3 ANALÝZA UKAZATELŮ LIKVIDITY 
Ukazatelé likvidity svědčí především o schopnosti firmy dostát svým závazkům. 
Jelikož je třeba roztřídit si aktiva podle jejich likvidnosti, člení tento ukazatel na tři 
druhy: běžná, pohotová a okamžitá likvidita.     
Tabulka 18: Ukazatelé likvidity 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Běžná 0,4021 0,7724 0,7911 2,2032 1,9298 
Pohotová 0,4019 0,7720 0,7846 2,1583 1,8292 
Okamžitá 0,1613 0,0710 0,5391 0,2962 0,1087 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Běžná likvidita nám udává, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé závazky. 
Z tohoto ukazatele jsme schopni vyčíst, zda je firma solventní, či ne. Doporučující 
hodnoty se udávají vyšší než 1,5. Dobrých hodnot firma dosahuje v letech 2006 – 2008, 
kdy tato hodnota nepřevyšuje 1 (velmi malé zásoby). Avšak v letech 2009 a 2010 tato 
hodnota rapidně stoupla, a to na hodnotu 2,2 v roce 2009 a 1,93 v roce 2010. Svědčí o 
tom vysoká hodnota zásob, kterou má firma na skladě.  
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Pohotová likvidita se liší od běžné likvidity v tom, že od oběžných aktiv se odečtou 
zásoby. Pokud se hodnoty pohotové a běžné likvidity výrazně liší, má firma nadměrné 
zásoby. Doporučené hodnoty jsou 0,7 – 1,0. Tohoto optima firma dosáhla v letech 2007 
a 2008. V roce 2006 dosáhla firma hodnoty 0,4. Tato nízká úroveň není způsobena 
vyloučením zásob, ale vysokou úrovní krátkodobých závazků.  
 
Likvidita peněžní, neboli okamžitá, vyjadřuje schopnost společnosti uhradit své 
krátkodobé závazky. Zahrnuje se zde finanční majetek. Doporučená hodnota je 0,2. 
Oborově vhodných hodnot dosahuje firma v letech 2006, 2007 a 2010. V letech 2008 a 
2009 je tomu naopak z důvodu vysokého stavu peněžního majetku. 
Graf 18: Ukazatelé likvidity v letech 2006 – 2010 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
3.3.4 ANALÝZA UKAZATELŮ ZADLUŢENOSTI 
Tyto ukazatele poskytují jak majitelům, tak i věřitelům přehled o míře zadluženosti 
firmy (do jaké míry je financována cizími zdroji). Pro majitele je lepší stav, když cizí 
zdroje převyšují vlastní kapitál, jelikož je cizí kapitál levnější než vlastní. Věřitelé 
upřednostňují vyšší hodnotu vlastního kapitálu, než je hodnota cizích zdrojů. 
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Tabulka 19: Ukazatelé zadluženosti v letech 2006 – 2010 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Celková zadluženost 1,2085 1,4616 1,1577 1,1947 0,8349 
Koeficient samofinancování -0,2083 -0,4616 -0,1675 -0,1947 0,0878 
Úrokové krytí -20,2125 -9,2714 9,8632 2,3143 45,0278 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Míra celková zadluženosti určuje, do jaké míry je majetek firmy krytý cizími 
zdroji. Z výše uvedeného vyplývá, že majetek je pokryt cizími zdroji. Převážnou část 
cizích zdrojů tvoří dlouhodobé závazky. Nejvyšší hodnoty, a to 1,46 je dosaženo v roce 
2007. Naopak nejnižší hodnoty je dosaženo v posledním roce, kdy se výše míry rovnala 
hodnotě 0,83.  
 
Koeficient samofinancování vyjadřuje, kolikrát vlastní kapitál pokrývá celková 
aktiva firmy. Tento ukazatel vyjadřuje finanční nezávislost firmy. Zlaté pravidlo 
financování udává poměr 50 %, což v případě této firmy neodpovídá danému pravidlu. 
V prvních čtyřech letech dosahuje koeficient záporných hodnot, a to vlivem záporného 
vlastního kapitálu. V roce 2010, kdy firma dosahuje kladné hodnoty, je koeficient 
samofinancování roven míře 0,0878, což je 8,78 % a toto číslo znamená, že se vlastní 
kapitál podílí na financování celkových aktiv z 8,78 %.  
 
Ukazatel úrokového krytí představuje schopnost firmy splácet úvěry. To znamená, 
kolikrát nám zisk pokrývá nákladové úroky. Výsledky, které jsou uvedeny v tabulce viz 
nahoře, znamenají v prvních letech špatnou bilanci, jelikož jsou záporné. Provozní 
výsledek hospodaření je v prvních dvou letech záporný, a proto firma nemůže z tohoto 
výsledku hospodaření pokrýt nákladové úroky. V následujících letech dosahuje tento 
ukazatel nízké hodnoty v roce 2009 a udává nám, že provozní výsledek hospodaření 
nám pokrývá nákladové úroky 2,31 krát. Ale v roce 2010 lze pozorovat velmi pozitivní 
hodnotu, kdy provozní výsledek hospodaření pokrývá nákladové úroky 45 krát.  
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Graf 19: Ukazatelé zadluženosti v letech 2006 – 2010 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
3.3.5 ANALÝZA PROVOZNÍCH UKAZATELŮ 
Níže uvádím tabulku jednotlivých provozních ukazatelů: mzdová produktivita, 
produktivita z výkonu, produktivita z přidané hodnoty 
Tabulka 20: Provozní ukazatelé v letech 2006 – 2010 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Mzdová produktivita 1,3695 1,5185 2,3477 1,4962 2,1798 
Produktivita z výkonu 1156 1118 1734 1449 1322 
Produktivita z přidané hodnoty 411 389,5 685,3 335,3 588 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Mzdová produktivita vyjadřuje, kolik korun přidané hodnoty je zapotřebí 
k vytvoření 1 Kč mzdových nákladů. Tento ukazatel rostl do roku 2009, v roce 2009 
klesl z 2,35 Kč na 1,5 Kč. Od roku 2010 opět tento ukazatel roste a je roven hodnotě 
2,18 Kč.  
 
Produktivita z výkonu představuje, kolik Kč výkonu připadá na jednoho 
zaměstnance. Tato produktivita v průběhu let značně kolísá. Nejnižší hodnoty bylo 
naměřeno v roce 2008, kdy na jednoho pracovníka připadalo 1.118.000 Kč. A nejvyšší 
hodnoty bylo dosaženo v roce 2008, kdy na jednoho pracovníka připadalo 1.733.600 Kč 
výkonu.  
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Produktivita z přidané hodnoty udává, kolik Kč přidané hodnoty připadá na 
jednoho pracovníka. V roce 2009 je dosaženo nejnižší hodnoty, a to 335.300 Kč, 
připadající na jednoho zaměstnance. O rok dříve však byla dosažena maximální 
hodnota, kdy na jednoho zaměstnance připadalo 685.300 Kč přidané hodnoty.  
 
V tomto období dochází k nárůstu počtu zaměstnanců. V loňském roce firma 
zaměstnávala 16 pracovníků. Tento stav se bude zvyšovat, jelikož se firma rozrůstá a 
má stále větší množství zakázek. 
Graf 20: Porovnání produktivity z výkonu a přidané hodnoty 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
3.4 ANALÝZA SOUSTAV UKAZATELŮ 
 
3.4.1 ALTMANŮV INDEX FINANČNÍHO ZDRAVÍ 
Tento index se používá pro posouzení finančního zdraví společnosti a předurčení 
finanční tísně v budoucnu.  
Tabulka 21: Altmanův index finančního zdraví v období 2006 – 2010 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Altmanův index 0,2092 0,7675 1,6751 1,7171 2,1175 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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Z tabulky a grafu je patrné, že tento index neustále stoupá, což pro firmu 
jednoznačně znamená, že finančně posiluje. Špatných hodnot (do 1,2) dosahovala firma 
v prvních dvou letech a od roku 2008 se již nachází v šedé zóně (1,2 – 2,9), to znamená, 
že může mít určité finanční potíže, ale nepohybuje se na hranici bankrotu. 
Graf 21: Altmanův index finančního zdraví v období 2006 – 2010 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
3.4.2 INDEX IN05 
Jedná se o index důvěryhodnosti českého podniku. Tento model je přesnější, než 
výše uvedený Altmanův index.  
Tabulka 22: Index IN05 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Index IN 05 -1,2215 -0,6369 1,3638 0,8306 3,3334 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Z tabulky a grafu vyplývá, že v letech 2006 a 2007 dosahuje záporných hodnot, což 
znamená, že firma byla na pokraji bankrotu. V letech 2008 a 2009 byla společnost v tzv. 
šedé zóně. Znamená to, že je zde možnost krachu, ale na 70 % firma bude tvořit 
hodnotu. V roce 2010 je firma nad hranicí šedé zóny (nad 1,6) a je tedy možno říci, že 
firma s velkou pravděpodobností nezkrachuje a bude vytvářet hodnotu i v budoucnu.  
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Graf 22: Index IN05 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
3.5 CELKOVÉ ZHODNOCENÍ FINANČNÍ ANALÝZY DANÉ FIRMY 
 
V této části diplomové práce bych ráda zhodnotila veškeré počínání firmy 
v průběhu let 2006 – 2010. 
 
Počínaje horizontální analýzou, zde se ukázalo, že celková aktiva v prvních dvou 
letech vykazovala zápornou hodnotu. V roce 2008 došlo k obrovskému skoku, ze 
záporných hodnot se celkové aktiva dostala do kladných, nejvyšší nárůst je 
zaznamenám u zásob (o 2.600 %, což je o 52.000,- Kč) a také bankovních účtů (o 
1.139,5 %, což je o 3.436.000,- Kč). Položka, která stojí za zmínku a není výše 
uvedena, je časové rozlišení (nejvíce příjmy příštích období). Měla velký vliv na 
kladných hodnotách v roce 2008, jelikož nárůst časového rozlišení oproti roku 
předchozímu je 13.215 %. Firma tedy evidovala 3.462.000,- Kč příjmů příštích období 
na konci roku 2008. 
 
Na oběžných aktivech se nejvíce podílí finanční majetek v roce 2008, resp. účty 
v bankách a také pohledávky z obchodních vztahů.  
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V roce 2010 lze vypozorovat, že dochází opět k nárůstu aktiv oproti roku 2009, kdy 
se aktiva firmy opět dostala do záporných hodnot. Markantní nárůst je u položky peníze 
(o 681 %, jde o 75.000,-), může jít ale o velmi zkreslený údaj, jelikož toto aktivum je 
vysoce likvidní a může nastat, že hned následující den po vykázání této hodnoty 
uvedené aktivum může dosahovat vysoký úbytek z důvodu pořízení majetku za 
hotovost. V tomto roce tvoří největší část oběžná aktiva v celkových aktivech, a to 
především pohledávky z obchodních vztahů a dohadné účty aktivní. Dohadné účty 
aktivní znamenají, že firma na konci roku měla pohledávku za provedený výkon, avšak 
nebyla v tu chvíli známa přesná cena.  
 
U pasiv dochází ke stejnému průběhu, jako je tomu u aktiv. V roce 2008 je 
dosaženo pozitivních výsledků, největší podíl mají cizí zdroje, a to především 
krátkodobé závazky. Velmi výrazná změna je prokázána u krátkodobých přijatých 
záloh, kdy šlo o změnu 823 % (o 2.288.000,- Kč). V roce 2009 došlo opět ke snížení 
pasiv, a to především u závazků ke společníkům, závazků vůči státu a krátkodobých 
přijatých záloh. Jde o položky, spadající pod krátkodobé závazky (cizí zdroje). Oproti 
roku 2008 poklesly tyto krátkodobé závazky o 615 % (o 5.157.000,- Kč). Shledávám 
tuto skutečnost jako pozitivní.  
 
Co se týká změn u tržeb, nejvyšší nárůst je v roce 2006, a to především u výkonové 
spotřeby (změna o 1.364 %, o 6.247.000,- Kč) a tržeb za prodej vlastních výrobků (o 
880 %, o 9.341.000,- Kč). Na výkonové spotřebě se nejvíce podílejí spotřebované 
služby. V dalších letech jsou velmi vysoké tržby za prodej zboží, kde nejvyšší nárůst je 
zaznamenán v roce 2008 (o 651 %, což je o 736.000,- Kč). 
 
Nejlepšího provozního hospodářského výsledku firma dosáhla v posledním roce. 
Jeho výše je 3.242.000,- Kč. V tomto roce firma dosáhla také nejvyššího hospodářského 
výsledku během sledovaného období. Jeho výše činí 3.123.000,- Kč. Nejvýznamnějšími 
tržbami pro firmu zůstávají tržby za prodej vlastních výrobků a služeb, které během 
období převyšují jednoznačně tržby za prodej zboží. 
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Firma se potýká s vysokou dobou obratu pohledávek, díky které firmě chybějí 
finance, jež by mohla investovat do kapitálu, který by firmě mohl přinášet zisk formou 
úroku. V roce 2007 dokonce firma dosahovala průměrné doby obratu pohledávek 118 
dní, která by se měla držet při hodnotě max. 60 dnů. Rok nato se již firmě podařilo tuto 
dobu snížit, a to na 41 dnů. Doba obratu závazků je oproti době obratu pohledávek 
daleko kratší. Nejvyššího počtu dnů je dosaženo v roce 2009, kdy tato doba obratu trvá 
51 den. Nejnižší počet dnů tohoto obratu činil v roce 2007, a to 22 dnů. Tyto obraty by 
se měly pohybovat podobně, avšak v tomto případě je jasná převaha doby obratu 
pohledávek. Proto by firma měla učinit kroky, jak se vyvarovat dlouhému trvání inkasa 
od zákazníka.  
 
Ukazatel rentability celkových aktiv je v prvních dvou letech záporný a nachází se 
pod doporučenými hodnotami. V roce 2008 se tato situace zlepšila, firma se nacházela 
v doporučených hodnotách s rentabilitou 9,5 %, jenže v roce 2009 firma měla 
rentabilitu ve výši 0,69 %, která neodpovídá doporučeným hodnotám. Nejlépe z celého 
analyzovaného období v rámci rentability aktiv, vychází rok 2010. Rentabilita v tomto 
roce činila 20,82 %. Jde o průměr v odvětví, avšak nejde o nadprůměr v rámci 
zkoumaných firem.  
 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu nedosahoval průměrných hodnot v letech 
2008 a 2009. Dosahoval zde dokonce záporných hodnot. Na počátku období byla 
ziskovost vlastního kapitálu daleko nad průměrem odvětví. V roce 2007 byla 
v průměrných hodnotách. Následovalo období špatných výsledků. V roce 2010 se 
rentabilita zlepšila oproti předešlým rokům a převyšovala oborový průměr (hodnota 
byla 237 %, oborový průměr činil v roce 2010 cca 27 %).  
 
Co se týká výnosnosti dlouhodobého kapitálu, rentabilita se vyvyšovala nad průměr 
odvětví především v roce 2006. V roce 2008 byla rentabilita nad průměrem odvětví, 
činila 51 % (průměr byl 31 %). Výnosnost dlouhodobého kapitálu se nacházela hluboko 
pod oborovým průměrem v letech 2007 (- 129 %) a 2009 (2,9 %). Rok 2010 byl 
z hlediska výnosnosti dlouhodobého kapitálu pro firmu úspěšný. Rentabilita 
dlouhodobého kapitálu dosáhla 37,41 %. 
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V letech 2006 a 2007 firma nedosahovala žádného zisku na jednotku obratu, 
jelikož rentabilita tržeb byla záporná. V následujícím roce se firmě dařilo, dostala se do 
odvětvového průměru (rentabilita tržeb v roce 2008 byla 5,57 %, oborový průměr 1,7 % 
- 11,94 %). V roce 2009 byla rentabilita tržeb pouze 0,445 %. Oborový průměr 
dosahoval hodnoty 6,22 %. Poslední rok je, co se týká přínosu zisku z jednotky obratu, 
nejvýznamnější, jelikož firemní hodnota rentability byla 15,74 %. Oborový průměr činil 
něco kolem 7 %.  
 
Běžná likvidita se zpočátku období nevyvíjela pro firmu tak, jak se doporučuje. 
Znamená to, že firma nebyla dostatečně solventní. V roce 2006 byla hodnota této 
likvidity rovna 0,4. V roce 2007 byl zaznamenán nárůst, a to na úroveň 0,77 běžné 
likvidity. V dalším roce je mírný nárůst, a to na 0,79. Od roku 2009 firma dosáhla 
nadprůměrných hodnot. Běžná likvidita činila 2,2. I když v roce 2010 došlo k poklesu 
oproti předchozímu roku, firma se stále nachází nad stanovým průměrem.  
 
Pohotová likvidita se v letech vyvíjela velmi pozitivně pro firmu. Pouze v prvním 
roce se nenacházela v doporučených hodnotách (0,4). Od roku 2007 se nachází 
pohotová likvidita v doporučeném průměru. V roce 2009 byla dosažena nejvyšší 
likvidita, a to 2,16, což je oproti průměru (0,7 – 1,0) skvělý výsledek.  
 
Okamžitá neboli peněžní likvidita udává schopnost firmy okamžitě platit své 
závazky. Doporučené hodnoty se udávají vyšší než 0,2. Těchto hodnot nabývá firma 
v roce 2008 (0,54) a v roce 2009 (0,296). Nejhoršího výsledku dosahuje firma v roce 
2007 s hodnotou 0,07. Rok 2006 se svou hodnotou 0,16 se přibližuje doporučené 
hodnotě, naopak v roce 2010, který byl pro firmu významný, dosahuje nízké hodnoty 
okamžité likvidity, a to 0,1087.  
 
Celkově lze shrnout, že v prvních dvou letech firma byla na pokraji bankrotu a 
nevytvářela hodnotu. Od roku 2008 se firma nacházela v šedé zóně, jak na základě 
Altmanova indexu finančního zdraví, tak na základě bonitně-bankrotního modelu Index 
IN05. Firma každým rokem vytváří vyšší hodnotu, tudíž mohu konstatovat, že si firma 
bude počínat dobře, pokud nedojde k výjimečným okolnostem.  
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4 NÁVRHY KE ZLEPŠENÍ FINANČNÍ SITUACE FIRMY 
 
V této části se budu zabývat jednotlivými návrhy a opatřeními, které by firmě 
pomohly zlepšit své hospodaření a dosáhnout lepších výsledků v podnikání.  V prvních 
dvou letech se firma nepotýká zrovna s dobrými finančními výsledky. Ať už se jedná o 
ukazatele rentability nebo aktivity, tak i likvidity. Vše je zapříčiněno vznikem 
společnosti a s tím spojenými vysokými náklady. Firma totiž odkoupila majetek od 
kdysi existující firmy, která se zabývala vydavatelstvím. Jednalo se o majetek 
dlouhodobý i drobný, avšak nejmarkantnější odkoupenou položku tvořil software neboli 
nehmotné výsledky výzkumu a vývoje. Tyto nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 
firma každým rokem odepisuje. 
 
4.1 ROK 2009 A S NÍM SPOJENÝ CELKOVÝ PROPAD VE VŠECH UKAZATELÍCH 
 
Ve vypracované finanční analýze je zřejmý jeden fakt, a to ten, že v roce 2009 je 
viditelný pokles u jednotlivých ukazatelů. Samozřejmě i tato firma byla zasažena 
důsledky světové finanční krize, která začala v polovině roku 2007 a doznívá ještě 
dodnes. Dotkla se samozřejmě i naší republiky. Nicméně se nevyhnula ani tomuto 
oboru, ve kterém firma podniká. Oproti jiným konkurenčním subjektům, tato firma 
neutrpěla takové ztráty, k jakým obvykle docházelo. Firma to pocítila nejen díky útlumu 
zakázek, ale také špatnou platební morálkou odběratelů (s tou se potýká dodnes). 
Finanční krize je řazena mezi vnější faktory, které mohou zasáhnout firmu, jedná se o 
hrozbu, která může nečekaně přijít a ohrozit firmu z jakéhokoliv hlediska. Navrhovat 
opatření je v tomto případě problém, ale byla by zde možnost část zisku ponechávat 
každoročně na pokrytí případných finančních výpadků, vzniklých finanční krizí apod. 
 
Firmy většinou při vzniku finanční krize nejprve řeší mzdy svých zaměstnanců, 
kdy snížením mezd se snaží zabránit propouštění svých zaměstnanců, aby nedocházelo 
k hromadnému propouštění. Navíc by firma měla v tomto období krize stanovit 
strategii, která by firmě pomohla překonat těžké období.  Důležitou roli hrají zákazníci, 
proto by se měla firma snažit jim vycházet vstříc např. rozšířenou nabídkou programů, a 
to za přijatelnou cenu, dále pak připravit pro zákazníky různé věrnostní programy a 
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akce, které budou zajímavé nejen pro stávající zákazníky firmy, ale mohou přilákat i 
nové zákazníky, kteří firmě přinesou další zisky. 
 
4.2 RENTABILITA VLASTNÍHO KAPITÁLU 
 
Jediný ukazatel rentability, který se nachází pod úrovní oborového průměru 
v posledním roce, je ukazatel rentability vlastního kapitálu. Tento ukazatel jsem 
srovnávala s výnosem státních dluhopisů a zjistila jsem, že se investorům více vyplatí 
investovat do dluhopisů, než do analyzované firmy. Aby firma posílila hodnotu tohoto 
ukazatele a stala se tak pro investory přitažlivější, měla by zvyšovat svůj hospodářský 
výsledek za účetní období tak, aby na každou korunu investovaného kapitálu připadalo 
stále více korun zisku. Ukazatel nezohledňuje několik vlivů, mezi které lze zařadit míru 
inflace, která peníze znehodnocuje.  
 
4.3 UKAZATELÉ AKTIVITY 
 
Mezi problémovou oblast podniku patří především ukazatelé aktivity, které ani 
v jednom roce nepřekročily oborový průměr ani na něj nedosáhly. 
 
4.3.1 OBRAT CELKOVÝCH AKTIV¨ 
Obrat celkových aktiv během analyzovaného období ani jednou nepřekročil 
oborový průměr. Tento ukazatel se každým rokem oborově zvyšuje, ale analyzované 
firmě se naopak ukazatel snižuje. V roce 2010 činí obrat celkových aktiv 1,3 krát. Jde o 
velmi nízkou hodnotu. Oborový průměr v tomto roce byl 2,5 obratu. Firmě se daří, co se 
týká vykazování tržeb, ale tento ukazatel kazí vysoká celková aktiva. Do příštích let 
bych doporučila, aby firma především zapracovala na snížení celkových aktiv a aby se 
snažila dosáhnout co nejvyšších tržeb. Největší položkou v aktivech jsou oběžná aktiva, 
kde podstatnou část tvoří krátkodobé pohledávky, se kterými firma zápasí každým 
rokem. 
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4.3.2 OBRAT STÁLÝCH AKTIV 
I u tohoto ukazatele pociťuje firma značné problémy vyrovnat se s oborovým 
průměrem. Jediným rokem, kdy firma překonala svou konkurenci v oboru, byl rok 
2008. V ostatních letech však firma zdaleka pokulhává za svými oborovými 
konkurenty. I když firmě vzrůstají tržby, rostou s nimi u i stálá aktiva. Proto doporučuji 
firmě jak růst tržeb, tak snižovaní dlouhodobého majetku, aby se ukazatel dostal do 
lepších hodnot a efektivněji by se využívala stálá aktiva.  
 
4.3.3 OBRAT ZÁSOB 
Zatímco se tento ukazatel v počátcích podnikání vyvíjel velmi slibně, nedá se takto 
hovořit o posledních třech letech. Tento ukazatel nám udává, kolikrát je firma schopna 
za rok přeměnit své zásoby. Jelikož jde o firmu, která má velmi malou hodnotu zásob 
v prvních dvou letech, proto dosahuje vysokých hodnot. V posledních letech se začala 
objevovat v zásobách především položka nedokončená výroba a polotovary. Jedná se o 
náklady na implementaci eshopů, které nebyly do konce roku vyfakturovány, a je třeba, 
aby se tato rozpracovaná výroba někde zaúčtovala. Doporučení, která by pomohla ke 
zlepšení tohoto ukazatele, jsou snížení zásob a zvyšování tržeb.  
 
4.4 POHLEDÁVKY  
 
U pohledávek a závazků dochází k velkému propastnému rozdílu. Zatímco by se 
tyto hodnoty měly relativně setkávat, v tomto případě k tomu nedochází (obvykle se 
udává 60 dnů). Hodnoty doby obratu závazků by měly být však větší nebo rovny než je 
doba obratu pohledávek.  
 
4.4.1 DOBA OBRATU POHLEDÁVEK 
V celkovém analyzovaném období dosáhla firma dobrého obratu pohledávek 
v roce 2008, kdy hodnota činila přibližně 41 den. V ostatních letech dochází 
k dlouhodobému inkasu pohledávek. Tato hodnota neustále roste. V roce 2010 trvalo 
firmě inkaso v průměru 94 dnů od fakturace po získání finančních prostředků.  Nejvyšší 
hodnoty dosáhla však v roce 2007, kdy jí trvalo inkaso přibližně 4 měsíce.  
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Firma by měla podniknout určité kroky k nápravě této situace. Měla by začít 
metodologií řízení pohledávek. Tento proces zahrnuje kroky: 
 Stanovení tématu – změna přístupu k řízení rizik pohledávek. 
 Určení časového plánu. 
 Výběr pracovníků – jde o zaměstnance, jenž budou sledovat pohledávky a 
dodržovat stanovenou metodologii. 
 
Dalším důležitým procesem, který firma musí učinit, je sběr a analýza dat. Ten 
může provést na základě dotazníků pro zákazníky i pro zaměstnance, rozhovorů, 
benchmarkingu 
23
, brainstormingu. Jedná se o popis současného stavu řízení pohledávek 
včetně přístupů k jednotlivým odběratelům a hledisek, podle kterých k těmto 
odběratelům firma přistupuje. Firma by měla mít své odběratele rozdělené do bonitních 
skupin. Je třeba popsat: 
 Proces vzniku obchodního případu – zahrnuje pravidla a kompetence 
jednotlivých oddělení od objednávky až po jejich vymáhání, popsat veškerá 
pravidla, která se týkají pohledávek. 
 Způsob zajišťování pohledávek – jsou-li dané způsoby vymáhání využívány 
systematicky, nebo je použití omezeno – např. vztahem s odběratelem, 
zvyklostmi daného segmentu trhu. 
 Smluvní zajištění obchodních kontraktů. 
 Způsob reportingu pohledávek – jaká je struktura a pravidelnost reportingu. 
 Způsob vymáhání pohledávek (s časovým harmonogramem). 
 Způsob předávání informací mezi jednotlivými úseky (ekonomický úsek - 
obchodní úsek). 
 Motivace jednotlivých pracovníků (především odbytových) na inkasu 
pohledávek, jak jsou nastaveny parametry pozitivní motivace ve smyslu pobídky 
k navazování nových obchodních vztahů.  
 Popis a analýza opakujících se problémů v procesu pohledávek. 
 Sestavit velmi podrobný seznam odběratelů včetně dostupných informací o nich, 
jako je např. jaký je objem tržeb od jednotlivých odběratelů za poskytnuté 
                                                 
23
 Nástroj strategického managementu, slouží ke zlepšování firemních procesů. Porovnávají se produkty 
či služby organizace s těmi, kteří jsou bráni jako možná konkurence firmy.  
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služby, které jim firma dodala, jaké je ekonomické postavení na trhu, finanční 
síla a v neposlední řadě platební disciplína. 
 Jak jsou uplatňována preventivní opatření proti vzniku pohledávek po splatnosti. 
 
Jako hlavní pravidlo rozdělení odběratelů do bonitních skupin bych použila 
Paretovo pravidlo, které stanovuje, že 20 % přináší 80 % tržeb.  
 
Dalším krokem, který by firma měla uskutečnit, je analýza příčin problémů 
v procesu pohledávek a stanovení jejich závažnosti. 
 
Jako další je třeba hodnotit bonitu odběratelů, to znamená, že si firma musí rozdělit 
odběratele podle jejich přínosů pro firmu do bonitních skupin. Hlediska bonity jsou: 
 objem tržeb, 
 platební morálka, 
 konkurence, 
 míra partnerství. 
Jako příklad rozvržení možných kritérií uvádím tabulku níže. 






 100 % 
z toho: 
70 % 700 bodů Objem tržeb, 
ziskovost 
50 % 
Platební disciplína 50 % 
Spolupráce 
 100 % 
z toho: 
10% 100 bodů Ochota poskytnout 
informace 
50 % 
Míra partnerství 50 % 
Management Informovanost o 100 % 10 % 100 bodů 










vlivy, státní zásah 
100 % 5 % 50 bodů 
Celkem   100% 1.000 b. 
Zdroj: Vozňáková, 2004. 
Podle bodového ohodnocení odběratelů je řadíme do jednotlivých skupin: 
 Zlatí odběratelé – přinášejí největší zisky. 
 Bílí odběratelé – jde o možnost, že by odběratelé mohli přinášet vyšší zisky. 
 Černí odběratelé – je třeba zjistit, zda je možnost zvýšení tržeb u těchto 
odběratelů a zda se vyplatí s těmito odběrateli spolupracovat i nadále. 
 
Je také zapotřebí stanovit u jednotlivých skupin odběratelů, jak se bude postupovat 
v případě vzniku nezaplacené pohledávky, jaké bude používat firma zajišťovací 
nástroje. 24 
 
Firma také může využít způsob zajištění pohledávek, jenž se nazývá faktoring. 
Jedná se o odkup krátkodobých pohledávek faktoringovou firmou, kterou může být 
banka. Nákladem je pak úrok, který bývá obvykle ve výši 0,5 – 3,5 % z objemu 
pohledávky. Tuto možnost bych firmě doporučila využít pouze v případě nouze, kdy by 




Jeden z nejstěžejnějších problémů, se kterým se firma potýká, je absence 
marketingového oddělení. I když se tento nedostatek neprojevuje ve finanční analýze, 
na základě interních informací jsem došla k závěru, že je nutné zavést toto oddělení v 
analyzované firmě. Jelikož jde o menší firmu, marketing je zde považován jako 
                                                 
24
 VOZŇÁKOVÁ, Iveta. Efektivní řízení pohledávek. 2004. s. 124. 
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proinvestované peníze. Tato myšlenka se projevuje v nejedné firmě. Je třeba jej 
vybudovat jako smysluplnou činnost s logickým výsledkem. Mezi základní činnosti, 
které oddělení marketingu vykonává, bych zařadila: propagace firmy, monitoring 
konkurence, vývoj trhu, predikce, zjišťování požadavků zákazníků. Firma poskytuje 
kvalitní služby, ale je třeba, aby se o nich budoucí zákazníci nějakým způsobem 
dozvěděli.  
 
V současnosti firma disponuje nedostačujícím počtem firemních vozů. I toto může 
být dobrá forma propagace firmy. Může dojít k situaci, že na ulici si všimne 
projíždějícího auta člověk, který uvažuje nad novým e-shopem a jakmile si všimne 
firemního vozu, který bude dobře graficky polepen, zcela jistě tento člověk stráví 
nějaký čas hledáním informací o této firmě. A nikdy nevíme, jestli nejde o „zlatou 
rybku“, která může být dobrým zdrojem financí pro firmu.  
 
Dalším doporučením pro firmu je poskytovat zpětný servis zákazníkům. I když 
může jít v některých případech o dech beroucí požadavky ze strany odběratele, 
příslušný odběratel může danou firmu doporučit svým známým.  
 
V každém případě bych doporučila firmě, aby vytvořila dotazník, který by zaslala 
zákazníkům po uskutečnění služby ve formě tvorby e-shopu, jako formu zpětné vazby. 
Na základě informací z dotazníků může firma zjistit, jakých se např. dopouští chyb a 
důležité informace, které firmě pomohou zlepšit jejich služby a následný servis tak, aby 
byli další zákazníci spokojenější.  
 
4.6 REPREZENTATIVNÍ VZHLED FIRMY 
 
Dalším faktorem, který je třeba zlepšit, je vzhled firmy. I tento fakt jsem odhalila 
při konzultaci se zaměstnancem firmy. Společnost má pronajaté prostory v budově, kde 
sídlí mnoho dalších firem. Jde o starší budovu, jejíž vzhled spadá do 80. let minulého 
století, tomu také odpovídá vnitřní vybavení. Problém nastává tehdy, pokud se možný 
zákazník dostaví do této firmy ke konzultaci možné zakázky. Prostory firmy nepůsobí 
vlídně a zákazník se může cítit trochu depresivně.  
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Je třeba dbát na reprezentativní vzhled firmy, který se podílí na prvním dojmu 
návštěvníka. Mělo by se vyřešit vhodné osvětlení chodeb, které jsou v současnosti 
hodně tmavé. Také výmalba stěn dodá nový nádech prostorům firmy. I novější a 
modernější vybavení jednacích prostor by nebylo špatným krokem, ke zlepšení vzhledu 
firmy.  
 
4.7 PRODUKTOVÉ PORTFOLIO 
 
Produktové portfolio firmy tvoří 3 druhy e-shopů. Jeden z nich je tzv. pronajímané 
řešení, kdy se platí paušální částka každým měsícem. E-shop je zprovozněn do 24 
hodin. Další dva e-shopy nejsou pronajímané, ale zaplatí se jednorázová částka a 
zákazník má designově vyladěný e-shop, jak pro B2B, tak pro B2C prodej. Nedostatek 
vidím v tom, že jsou zde produkty cenově velmi vzdálené. Zatímco u pronajímaného 
řešení se cena pohybuje okolo jedné tisícikoruny, u dvou zbylých e-shopů cena začíná 
až od 60.000,- Kč a více. Tudíž lze jednoznačně vyvodit závěr, a to že firma 
neposkytuje služby všem skupinám zákazníků.  
 
Firma by se tedy měla zaměřit na vytvoření dalšího produktu, který by zacílil jinou 
tržní skupinu zákazníků. Mohlo by jít o začátečníky v podnikání, kteří chtějí prorazit na 
trh s novým produktem, avšak nedisponují dostatečnými finančními prostředky na 
reklamu a v budoucnu by mohlo dojít k tomu, že pokud by uspěli, tak by se mohli 






V  diplomové práci jsem pojednávala o tématu finančního řízení firmy. V úvodu 
jsem konstatovala, jaký byl historický vývoj finančního řízení jak v celosvětovém 
měřítku, tak i rozvoj tohoto tématu u nás v České republice. V této kapitole jsem stručně 
popsala základní informace o analyzované firmě. Cílem mé práce bylo vypracovat 
finanční analýzu firmy, tu zhodnotit a následně formulovat návrhy a opatření na základě 
zjištěných výsledků, které by firmě mohly dopomoci ke zlepšení současného stavu. 
Veškeré cíle, které jsem si vytyčila v úvodu, jsem splnila. 
 
Při rozboru dotčené společnosti jsem přišla na několik skutečností. Současným 
problémem firmy je silná konkurence v oboru, jak tomu bývá skoro v každém odvětví. 
Firma musela ustát období, kdy se pohybovala na pokraji bankrotu a nevěděla, zdali se 
v dalších letech s tímto finančním problémem vypořádá. Důležitým zlomovým bodem 
byla světová finanční krize, která zamávala s  hospodařením velké většiny firem. 
Dodnes ještě mnoho firem pociťuje důsledky tohoto ekonomického „tsunami“, které 
přišlo nečekaně a zanechalo za sebou velkou pohromu v podobě ukončení činnosti řady 
firem v důsledku velkých finančních potíží. I přes tento fakt se firma s těmito problémy 
statečně vypořádala a bojuje dále. Toto se projevilo ve stále větším množství zakázek a 
spokojených zákazníků.  
 
Hlavním problémem této firmy při rozboru hospodaření je dlouhá doba inkasa 
pohledávek, což se firma snaží z veškerých sil řešit a tím i eliminovat. Dlouhá doba 
inkasa a tedy absence finančních prostředků znemožňuje firmě vývoj, do kterého by 
mohla získané prostředky investovat. První dva roky byly pro firmu z hlediska výsledků 
finančního rozboru velmi špatné. Tyto výsledky nelze správně posoudit, jelikož firma 
měla velká vydání finančních prostředků v podobě koupě softwaru a dalšího majetku od 
původně existující firmy.  
 
Jedním z navrhovaných opatření je, jak už jsem se výše zmínila, zkrácení doby 
obratu pohledávek. Zde jsem doporučila, aby si firma určila pracovníka, který by se 




práci odváděl kvalitně, jelikož jde o nejzásadnější problém, který je nutno urychleně 
řešit. Určený pracovník by se měl zaobírat nejen benchmarkingem, ale také důsledným 
hodnocením jednotlivých odběratelů. Tyto odběratele je třeba si rozdělit do skupin na 
základě kritérií: objem tržeb, míra partnerství, platební disciplína, a další faktory. Dále 
by se stanovila váha jednotlivých kritérií a odběratelé by byli následně bodově 
ohodnoceni. Takto by firma zařadila odběratele na základě Paretova pravidla (o tomto 
pravidlu se zmiňuji v předchozí kapitole) do jednotlivých skupin. Ta nejdůležitější (jde 
přibližně o 20 % odběratelů) přináší firmě 80 % zisku a na tuto skupinu je třeba se 
zacílit a věnovat jí největší pozornost. Nejenom řešit problémy s inkasem pohledávek, 
ale také těmto odběratelům poskytnout věrnostní programy v podobě slev, akcí a 
bonusů.  
 
Dalším velkým problémem, který se do dnešního dne nevyřešil, je absence 
marketingového specialisty. Firma nemá vybudovanou marketingovou strategii, která 
by zvýšila povědomí u zákazníků. Pro firmu se nabízí možnost, využít média, letákovou 
reklamu, venkovní reklamu. Venkovní reklamu (billboardy) bych využila např. 
z počátku roku, kdy jiné firmy nemají dostatek finančních prostředků na propagaci po 
prosincových kampaních. V současné chvíli se rozmáhá propagace formou digitálního 
marketingu, nejvíce však skrze mobilní telefony. Firma by mohla zapracovat i na tomto 
způsobu zviditelnění se. Dále je zapotřebí provést marketingový výzkum a tím zjistit 
potřeby zákazníků a přizpůsobit tomu i produkty firmy tak, aby byly lákavější pro 
odběratele.  
 
Chybějící motivační hodnocení ve firmě má za následek vysokou fluktuaci 
zaměstnanců. Jako hlavní benefit jsou zde poskytovány stravenky. Bohužel další 
benefity, které by lákaly nové pracovníky, zde nenacházím. Proto je častým jevem, že 
zapracovaní pracovníci odcházejí do firem, které poskytují lepší úroveň motivačního 
hodnocení, a to jak finančního, tak i benefitů. 
 
Závěrem bych chtěla dodat, že počínání firmy hodnotím jako dobré z hlediska 
rozboru hospodaření. Problémová oblast, jako je doba obratu pohledávek, se dá vyřešit, 




a posoudit, zda by byly přínosem, kdyby došlo k jejich odstranění. Některé totiž 
vyžadují větší vynaložení finančních prostředků a výsledný efekt se nemusí dostavit 
ihned. Do budoucna tuto firmu však vidím jako prosperující. Je ale zapotřebí se neustále 
zlepšovat, vyvíjet se a jít s faktorem času ruku v ruce, aby firma nepromeškala vhodnou 
příležitost v podobě lukrativní zakázky a tím vyššího zisku pro firmu. 
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